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⚫ 猪价上行期原料通胀趋弱，业绩兑现能力将强化 

世界银行的数据显示，2022 年 4 月全球通胀水平高达 7.8%， 5 月美国 CPI 同比

+8.6%。全球市场来看，受供需格局及前期宽松货币政策影响，石油、天然气等能源

商品价格持续走高；食品价格亦呈现较大幅度上涨，回溯至 2020 年 4 月低点来看，

能源价格上涨幅度大于食品。 

猪价上行或进一步驱动国内 CPI 的走高。对生猪养殖公司而言，其收入端将受益于

生猪行业的周期带来的猪价上涨而收入增幅扩大，成本端受到通胀带来的涨价压力

较小，单位利润兑现能力预计将得到增强。 

⚫ 周观点：猪周期反转逐步兑现，种植链景气度持续 

猪周期业绩兑现阶段，关注成本优势及产能释放节奏。推荐兼具成本优势及产能

增长弹性的巨星农牧；成本优势及出栏规模优势企业牧原股份。相关受益标的：

温氏股份、新希望、唐人神、天康生物、傲农生物等。 

动保板块安全边际显现，行业空间或迎来加速扩容。推荐国内动物亚单位疫苗龙

头企业普莱柯。 

小麦供需格局动荡，全球粮价再临上涨压力。2022 年 3 月以来，印度的持续高

温天气导致小麦作物在关键的生长期面临枯萎困境。5 月 13 日印度外贸总局宣

布禁止小麦出口。推荐国内稻麦种植标的苏垦农发。 

粮食价格受多维催化持续走高，种植链景气度延续。推荐转基因技术优势突出大

北农；国内玉米育种龙头企业登海种业；以及基本面将触底改善的隆平高科；相

关受益标的荃银高科、先正达（拟上市）。 

上游原料涨价，下游需求景气，中游饲料市场集中度持续提升。推荐产品力及服

务力优势突出的饲料龙头企业海大集团。 

⚫ 本周市场表现（6.13-6.17）：农业跑赢大盘 3.59 个百分点 

本周上证指数上涨 0.97%，农业指数上涨 4.57%，跑赢大盘 3.59 个百分点。子板

块来看，禽养殖板块领涨，涨幅为 9.32%。个股来看天马科技（+23.49%）、华统

股份（+22.38%）、新五丰（20.95%）领涨。 

⚫ 本周价格跟踪（6.13-6.17）：本周生猪、白羽鸡、黄羽鸡价格环比上涨 

生猪养殖：据博亚和讯监测，2022 年 6 月 17 日全国外三元生猪均价为 16.45 元

/kg，较上周上涨 0.64 元；仔猪均价为 35.01 元/kg，较上周下跌 0.83 元/kg；白条

肉均价 21.14 元/kg，较上周上涨 0.84 元/kg。6 月 17 日猪料比价为 4.33:1。自繁

自养头均利润-119.45 元/头，环比+37.18 元/头；外购仔猪头均利润 85.38 元/头，

环比+38.14 元/头。 

白羽肉鸡：据 Wind 数据，本周鸡苗均价 2.79 元/羽，环比+8.98%；毛鸡均价 9.80

元/公斤，环比+1.98%；毛鸡养殖利润 2.25 元/羽，环比+0.16 元/羽。黄羽肉鸡：

据新牧网数据，6 月 17 日中速鸡均价 14.3 元/公斤，环比+0.7%。 

⚫ 风险提示：宏观经济下行，消费持续低迷；冬季动物疫病不确定性等。    
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1、 周观察：猪价上行期原料通胀趋弱，业绩兑现能力将强化 

1.1、 通胀主线贯穿国内外商品市场，国内农产品涨幅相对较小 

世界银行的数据显示，2022 年 4 月全球通胀水平高达 7.8%，美国、德国和英国

三大发达经济体的通胀率分别从 2021 年 1 月的 3.8%、2.4%和 2.5%，攀升至 2022 年

4 月的 8.4%、7.0%、7.3%，俄乌地缘危机进一步延续了各大经济体通胀走势。全球

市场来看，受供需格局及前期宽松货币政策影响，石油、天然气等能源商品价格持续

走高；食品价格亦呈现较大幅度上涨，回溯至 2020 年 4 月低点来看，能源价格上涨

幅度大于食品。 

图1：新冠疫情以来全球能源及食品价格指数持续走高  图2：5 月美国 CPI 同比+8.6%，中国 CPI 同比+1.1% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

全球市场，食品价格指数中油脂类价格攀升幅度最大，一定程度上由于其作为石

油替代品能够满足燃料需求而大幅上涨。谷物方面亦由于供给的地区性、结构性短

缺而表现出强劲的增长动能。受扰动于欧洲石油和天然气的供给不足和地缘冲突，

预计化石能源价格仍存在较大不确定性。 

图3：食品价格指数中粮油、谷物涨幅居于其他食品和饮料前列 

 

数据来源：World Bank、Wind、开源证券研究所 
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国内市场，金属、能源等品种的商品价格则相对农产品价格上涨幅度更大。一方

面由于国外农产品生产销售格局的市场化程度更高，而国内农产品的关键主粮品种

自给率较高，且采取最低收购价托市政策（前期国内价格高于海外市场），价格涨幅

相对较小，肉类价格则主要受国内大市场供需决定。另一方面由于我国金属、能源等

工业大宗商品进口依赖度更高，相比农产品而言需要承受更多输入型通胀压力，价

格走势上相比农产品涨幅更大。 

图4：通胀背景下国内农产品价格走势显著弱于工业品价格走势 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

1.2、 预计猪价边际增幅大于成本边际增幅，生猪养殖公司盈利改善 

从历史成本收益情况来看，猪价波动与养殖利润的同步性强，而成本端的饲料

原料价格则相对平稳。除豆粕这一来源于大豆进口依赖度高的原料容易受到价格波

动影响，玉米、小麦等则原料则始终表现出较小的价格波动幅度。 

图5：原料价格上涨驱动生猪养殖成本高位运行  图6：生猪头均利润对生猪价格敏感度更高 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图7：饲料价格边际变动幅度小于猪价 

 
数据来源：发改委、Wind、开源证券研究所 

从生猪养殖公司成本端所受的通胀影响来看，饲料支出占养殖总成本的比重约

为 60%，这一成本项占比最高，受上游产品通胀即粮食涨价压力最大。具体到饲料

及生猪价格涨幅来看，饲料价格渐趋平稳，而猪价反弹力度较大，饲料价格边际变化

幅度小于猪价。从饲料原料的供给来看，价格变动及原料进口依赖度最大的豆粕方

面，国内主流炼油厂的库存处于稳步回升阶段，随着行业生猪出栏量放缓，后续饲用

需求将有所回落，国内豆粕供给趋于宽松，预计豆粕价格续涨动力不足。玉米方面现

货价格亦呈回落态势，南北港口库存量有所回升，后期价格上涨未有明显驱动力。 

从终端消费市场来看，CPI 是衡量通胀水平的关键指标，而猪肉价格是 CPI 的

重要组成部分。我国的 CPI 由食品和非食品两项构成，权重分别约为 30%和 70%。

非食品项权重较大但价格相对稳定，对 CPI 波动影响较小；食品项虽权重较小，但

价格波动及对 CPI 的影响相对较大。食品中的猪肉是居民最主要的肉类消费品，波

动幅度最大。历史数据显示,猪价波动和 CPI 食品项及 CPI 一致性高,猪价上涨带动

CPI 食品项显著上涨,从而导致 CPI 上升。由于生猪行业的产能持续去化，猪价探底

后启动新一轮反转，这将为后续国内 CPI 走高提供进一步增长动力。 

图8：国内主流油厂豆粕库存持续增加  图9：玉米南北港口库存量呈回升态势 

 

 

 
数据来源：同花顺、开源证券研究所  数据来源：同花顺、开源证券研究所 

从生猪养殖公司的收入端的情况来看，除了出栏量外，猪价是影响其收入端增

长率的关键因素，在出栏稳定或环比增长的情况下，若猪价的边际改善幅度强于其
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成本端支出的边际增长，则将对其利润提供更加充沛的增长动力。猪价上涨对食品

价格的通胀将形成一定推力。但由于猪价的成因主要由行业的供需格局决定，受到

货币发行的影响相比其他大宗商品较小；国内生猪供应的自给度高，进口占比长期

处于低位，所面临的输入型通胀压力亦不是导致终端价格的主因。 

图10：2209 合约价格走高且与 2211/2301 价差逐渐缩小  图11：猪肉价格环比变动与 CPI 环比变化相关性较强 

 

 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

猪价上行或进一步驱动国内 CPI 的走高。对生猪养殖公司而言，其收入端将受

益于生猪行业的周期带来的猪价上涨而收入增幅扩大，成本端受到通胀带来的涨价

压力较小，单位利润兑现能力预计将得到增强。 

2、 周观点：猪周期反转逐步兑现，种植链景气度持续 

猪周期业绩兑现阶段，关注成本优势及产能释放节奏。猪价于 2022 年 4 月启动

上涨，我们预计将于 7 月迎来猪价加速上涨。下半年生猪供给矛盾或小于预期，猪

价或超量反映供需矛盾反转。此外，我们预期猪价高点规律及景气阶段延续时长符

合常规猪周期。成本优势企业及产能释放节奏较快企业或由此受益，养殖企业成本

下降能力亦将成为后一阶段市场关注重点。推荐兼具成本优势及产能增长弹性的巨

星农牧；成本优势及出栏规模优势企业牧原股份。受益标的：温氏股份、新希望、唐

人神、天康生物、傲农生物等。 

动保板块安全边际显现，行业空间或迎来加速扩容。2021 年 Q2 以来养殖业亏

损抑制产业动保免疫积极性。从行业发展角度来看，国产宠物动保行业方兴未艾，市

场需求及销售规模快速提升；兰研所非洲猪瘟疫苗亦正在加快研发。宠物动保及非

瘟疫苗预在未来成为行业规模扩容的主推力。推荐国内动物亚单位疫苗龙头企业普

莱柯。 

小麦供需格局动荡，全球粮价再临上涨压力。2022 年 3 月以来，印度的持续高

温天气导致小麦作物在关键的生长期面临枯萎困境。5 月 13 日印度外贸总局发布通

知，以粮食安全受到威胁为由，宣布禁止小麦出口。中国和印度为全球小麦产量最大

的两个国家，自俄乌冲突发生以来，印度小麦出口商已与埃及等国签署了出口协议。

印度禁令的颁布，进一步加剧了俄乌冲突发生以来持续攀升的国际小麦供应压力。

受俄乌冲突持续及欧美对俄经济制裁影响，全球粮食价格及农业投入品价格持续走
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高，全球粮食安全压力增加。推荐优质主粮种植标的苏垦农发。 

粮食价格受多维催化持续走高，种植链景气度延续。2021 年 7 月，中央全面深

化改革委员会会议审议通过《种业振兴行动方案》。2021 年 11 月，农业农村部种业

司决定对三部种业规章部分条款予以修改，科教司对《农业转基因生物安全评价管

理办法》部分条款进行修改，6 月 8 日，国家农作物品种审定委员会组织制定了《国

家级转基因大豆品种审定标准（试行）》和《国家级转基因玉米品种审定标准（试行)》。

标志着我国转基因商业政策条件已全面贯通。重点推荐转基因技术优势突出大北农；

国内玉米传统育种技术龙头企业登海种业；以及基本面将触底改善的隆平高科；相

关受益标的荃银高科、先正达（拟上市）。 

上游原料涨价，下游需求景气，中游饲料市场集中度持续提升。2022 年，生猪

存栏及生猪出栏量年内双高，预计饲料需求量同比增势不减。行业竞争角度看，受饲

料原料成本价格上涨影响，中小饲料加工企业资金压力增加，盈利能力趋弱，推出节

奏加快。推荐产品力及服务力优势突出的饲料龙头企业海大集团。 

3、 本周市场表现（6.13-6.17）：农业跑赢大盘 3.59 个百分点 

本周上证指数上涨 0.97%，农业指数上涨 4.57%，跑赢大盘 3.59 个百分点。子板

块来看，禽养殖板块领涨，涨幅为 9.32%。个股来看天马科技（+23.49%）、华统股份

（+22.38%）、新五丰（20.95%）领涨。 

图12：农业板块本周上涨 4.57%（表内单位：%） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图13：本周农业股跑赢大盘 3.59 个百分点  图14：本周禽养殖板块领涨（表内单位：%） 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

表1：农业个股涨跌幅排名：天马科技、华统股份、新五丰领涨 

前 15 名 后 15 名 

603668.SH 天马科技 23.49% 000713.SZ *ST景谷 -1.52% 

002840.SZ 华统股份 22.38% 600598.SH 申联生物 -1.57% 

600975.SH 新五丰 20.95% 002041.SZ 苏垦农发 -1.74% 

002567.SZ 唐人神 20.35% 600737.SH *ST香梨 -1.85% 

603363.SH 傲农生物 20.21% 000639.SZ 万向德农 -2.49% 

603477.SH 巨星农牧 17.15% 000998.SZ 荃银高科 -2.58% 

688526.SH 科前生物 17.10% 600265.SH 海大集团 -3.50% 

002157.SZ 正邦科技 16.06% 688098.SH 中水渔业 -3.78% 

002124.SZ 天邦股份 15.87% 601952.SH 农发种业 -4.17% 

300761.SZ 立华股份 14.17% 600506.SH 亚钾国际 -4.62% 

002548.SZ 金新农 12.36% 600371.SH 国投中鲁 -5.67% 

300498.SZ 温氏股份 11.38% 300087.SZ 南宁糖业 -6.18% 

300967.SZ 晓鸣股份 11.27% 002311.SZ 敦煌种业 -6.33% 

002982.SZ 湘佳股份 10.86% 000798.SZ 佳沃食品 -7.52% 

002234.SZ 民和股份 10.13% 600313.SH 粤桂股份 -18.37% 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

注：截至 2022 年 6 月 17 日 

4、 本周重点新闻（6.13-6.17）: 我国科学家培育出抗热水稻新

品系 

我国科学家培育出抗热水稻新品系。中科院分子植物科学卓越创新中心林鸿宣

院士研究团队和上海交通大学林尤舜研究团队合作，培育成了新的抗热品系即近等

基因系 NIL-TT3CG14，在抽穗和灌浆期的田间高温条件下，增产 20％。这一重大科

研成果，6 月 17 日在国际顶尖学术期刊《科学》上发表。 

300 多万吨夏管肥临时储备正在向市场投放。为保障 2022 年“三夏”的农业生

产用肥需要，国家发展改革委等部门安排了 300 多万吨的夏管肥临时储备，从 6 月

起，开始向市场投放。6 月上旬全国尿素价格以稳为主。下一步，国家发展改革委将

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

上证指数 农林牧渔

-4

-2

0

2

4

6

8

10

本周涨跌幅



行业周报 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 10 / 17 

密切关注化肥市场形势，会同有关方面灵活运用各种政策措施，继续做好化肥保供

稳价工作。 

财政部下达 6.73 亿元支持粮食等农作物重大病虫害防控。6 月 16 日从财政部了

解到，财政部日前下达农业生产救灾资金 6.73 亿元，进一步做好粮食等农作物重大

病虫害防控相关工作。据介绍，资金主要用于支持吉林、黑龙江、江西、湖南、广东、

广西等 25 个省（区、市），购置粮食等农作物重大病虫害防控所需的农药、药械物

资，对统防统治作业服务等给予适当补助。 

夏粮有望获得较好收成。“从当前情况来看，夏粮生产已经处于收获阶段，有望

获得较好的收成。”6 月 15 日，国家统计局新闻发言人、国民经济综合统计司司长付

凌晖在国务院新闻办公室举行的新闻发布会上表示。付凌晖介绍，2021 年，由于严

重的秋汛影响，部分地区播种期有所推后，苗情比较复杂。但 2022 年，整体气候条

件不错，各方面加大了田间管理，加强了对农户的生产指导，夏粮有望实现较好的收

成，为全年的粮食丰收打下较好基础。当然，现在国际环境比较复杂，下一阶段要继

续抓好粮食生产，进一步降低农资价格上涨带来的农业生产压力，确保全年粮食产

量平稳增长。 

中国邮政储蓄银行创新金融服务，助力夏粮颗粒归仓。为满足农户麦收时节农

机购置融资需求，邮储银行与金色大田科技有限公司合作，创新推出了线上模式的

“农机购置贷”，为购买农机的客户提供线上信用贷款，满足其资金需求。同时，邮

储银行还聚焦全国 13 个粮食主产区的分行，大力发展针对粮食收购行业的流水贷，

围绕粮食产业流通环节的粮食经销商客群，提供大额信用贷款支持，贷款额度最高

可达 300 万。 

国家发改委下达 14 亿元升级物流基础设施。近日国家发展改革委下达 2022 年

城乡冷链和国家物流枢纽建设专项中央预算内投资 14 亿元，重点支持建设服务于肉

类屠宰加工及流通的冷链物流设施项目（不含屠宰加工线等生产设施），公共冷库新

建、改扩建、智能化改造及相关配套设施项目，以及已纳入年度建设名单的国家物流

枢纽、国家骨干冷链物流基地内的公共性、基础性设施补短板项目。 

全国收获小麦面积 2.47 亿亩，进度过八成。农业农村部发布的小麦机收进度显

示，全国已收获小麦面积 2.47 亿亩，收获进度 81.2%，与 2021 年基本持平。农业农

村部有关负责人表示，尽管 2021 年小麦秋冬种开局不利，但 2022 年春季转化良好，

从已收获地区实打实收情况来看，实现丰产丰收。 

2022 中国奶商指数发布。今天，荷兰皇家菲仕兰联合中国乳制品工业协会、中

国医疗保健国际交流促进会共同发布了《2022 年中国奶商指数报告》。此次报告调查

于 2022 年 3 月开启，在全国 28 个城市共计回收了四千多个有效样本。2022 年中国

奶商指数得分为 63.2 分，过去五年公众每日乳制品摄入量和达标率均有提升。 

5、 本周价格跟踪（6.13-6.17）：本周生猪、白羽鸡、黄羽鸡价

格环比上涨 

表 2：本周生猪、白羽鸡、黄羽鸡价格环比上涨 

分类 项目 本周价格 周环比 上周价格 周环比 上两周价格 周环比 

生猪 生猪价格（元/公斤） 16.45 4.05% 15.81 -0.25% 15.85 0.00% 
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分类 项目 本周价格 周环比 上周价格 周环比 上两周价格 周环比 

仔猪价格（元/公斤） 35.01 -2.32% 35.84 0.11% 35.80 0.93% 

生猪养殖利润：自繁自养（元/头） -119.45 23.74% -156.63 -4.59% -149.75 3.38% 

生猪养殖利润：外购仔猪（元/头） 85.38 80.74% 47.24 -11.22% 53.21 12.30% 

白羽鸡 

鸡苗价格（元/羽） 2.79 8.98% 2.56 -3.40% 2.65 2.71% 

毛鸡价格（元/公斤） 9.80 1.98% 9.61 1.37% 9.48 1.94% 

毛鸡养殖利润（元/羽） 2.25 7.66% 2.09 78.63% 1.17 -35.00% 

父母代种鸡养殖利润（元/羽） 0.09 164.29% -0.14 -180.00% -0.05 28.57% 

黄羽鸡 中速鸡价格（元/公斤） 14.30 0.70% 14.20 -0.35% 14.25 2.52% 

水产品 

草鱼价格（元/公斤） 16.82 -1.12% 17.01 0.06% 17.00 -1.28% 

鲈鱼价格（元/公斤） 31.50 -1.56% 32.00 -0.93% 32.30 2.54% 

对虾价格（元/公斤） 45.17 1.73% 44.40 -2.97% 45.76 -1.80% 

大宗农产品 

玉米期货价格（元/吨） 2897.00 1.29% 2860.00 -0.59% 2877.00 -1.84% 

豆粕期货价格（元/吨） 4151.00 -2.08% 4239.00 2.54% 4134.00 1.32% 

ICE11号糖期货价格（美分/磅） 18.71 -0.74% 18.85 -3.68% 19.57 -0.41% 

郑商所糖期货价格（元/吨） 5934.00 -2.74% 6101.00 0.18% 6090.00 1.00% 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

注：水产数据更新滞后一周；红色数字表示环比上涨，绿色数字表示环比下跌，黑色数字表示无变动。 

生猪养殖：据博亚和讯监测，2022 年 6 月 17 日全国外三元生猪均价为 16.45 元

/kg，较上周上涨 0.64 元；仔猪均价为 35.01 元/kg，较上周下跌 0.83 元/kg；白条肉

均价 21.14 元/kg，较上周上涨 0.84 元/kg。6 月 17 日猪料比价为 4.33:1。自繁自养头

均利润-119.45 元/头，环比+37.18 元/头；外购仔猪头均利润 85.38 元/头，环比+38.14

元/头。 

目前消费疲软，屠宰产能相对过剩，终端肉品积压情况较多，批发市场高开低走

现象严重，贸易商接货积极性不高，限制屠企屠宰量，部分屠企调减屠宰量，屠企降

价采购意向增强；养殖端生猪出栏积极性不高，屠企虽有降价意向，但降价阻力仍较

大。猪价接连上涨一周后，终端消费匹配不足，市场看涨情绪减弱，短时间猪价或偏

弱调整。 

图15：本周生猪价格环比上涨（元/公斤）  图16：本周生猪自繁自养利润环比上涨（元/头） 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、开源证券研究所 

 

 数据来源：Wind、开源证券研究所 
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白羽肉鸡：据 Wind 数据，本周鸡苗均价 2.79 元/羽，环比+8.98%；毛鸡均价 9.80

元/公斤，环比+1.98%；毛鸡养殖利润 2.25 元/羽，环比+0.16 元/羽。本周鸡肉产品高

价走货缓慢，贸易商拿货谨慎，屠宰企业宰杀毛鸡持续亏损，养殖户高温环境下积极

出栏，毛鸡价格高位震荡回落，而出栏成本高位支撑鸡价底部，预计近期毛鸡价格跌

幅空间有限。 

图17：本周鸡苗均价环比上涨  图18：本周毛鸡主产区均价环比上涨 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

黄羽肉鸡：据新牧网数据，6 月 17 日中速鸡均价 14.3 元/公斤，环比+0.7%。 

图19：本周中速鸡价格环比上涨 

 

数据来源：新牧网、开源证券研究所 

水产品：据 Wind 数据，上周草鱼价格 16.82 元/公斤，环比-1.12%；据海大农牧

数据，6 月 17 日鲈鱼价格 31.5 元/公斤，环比-1.56%；6 月 16 日对虾价格 45.17 元/

公斤，环比+1.73%。 
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图20：6.6-6.10 草鱼价格环比下降 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

注：草鱼价格滞后一周 

图21：6 月 17 日鲈鱼价格环比下降  图22：6 月 16 日对虾价格环比上涨 

 

 

 

数据来源：海大农牧、开源证券研究所  数据来源：海大农牧、开源证券研究所 

大宗农产品：据 Wind 数据，本周大商所玉米期货活跃合约结算价为 2897 元/吨，

周环比+1.29%；豆粕期货活跃合约结算价为 4151 元/吨，周环比-2.08%。 

图23：本周玉米期货结算价环比上涨  图24：本周豆粕期货结算价环比下降 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

11

13

15

17

19

21

23

批发价：草鱼，元/公斤

20

25

30

35

40

加州鲈鱼（元/公斤）

30

40

50

60

70

对虾（元/公斤）

1000

1500

2000

2500

3000

3500

玉米期货价（元/吨）

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

豆粕期货价格（元/吨）



行业周报 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 14 / 17 

糖：据 Wind 数据，国外糖价，NYBOT11 号糖 6 月 17 日收盘价 18.71 美分/磅，

周环比-0.74%。国内糖价，郑商所白砂糖期货 6 月 17 日收盘价 5934 元/吨，周环比

-2.74%。 

图25：本周 NYBOT11 号糖环比下降（美分/磅）  图26：本周郑商所白糖收盘价环比下降（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

6、 主要肉类进口量 

猪肉进口：据海关总署数据，2022 年 5 月猪肉进口 13.0 万吨，同比下降 64.86%。 

禽肉进口：据海关总署数据，2022 年 5 月鸡肉进口 5.3 万吨，同比下降 47.1%。 

图27：2022 年 5 月猪肉进口量 13.0 万吨  图28：2022 年 5 月鸡肉进口量 5.3 万吨 

 

 

 

数据来源：海关总署、开源证券研究所  数据来源：海关总署、开源证券研究所 

7、 主要饲料产量 

猪料：据中国饲料工业协会数据，2022 年 4 月猪料产量 963 万吨，环比及同比

分别变动-4.7%、-15.2%。 

水产料：据中国饲料工业协会数据，2022 年 4 月水产料产量 190 万吨，环比及

同比分别变动 2.7%、25.2%。 
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图29：2022 年 4 月猪料产量 963 万吨  图30：2022 年 4 月水产料产量 190 万吨 

 

 

 

数据来源：中国饲料工业协会、开源证券研究所  数据来源：中国饲料工业协会、开源证券研究所 

蛋禽料：据中国饲料工业协会数据，2022 年 4 月蛋禽料产量 252 万吨，环比及

同比分别变动-4.0%、-9.4%。 

肉禽料：据中国饲料工业协会数据，2022 年 4 月肉禽料产量 705 万吨，环比及

同比分别变动-3.3%、-12.1%。 

图31：2022 年 4 月蛋禽料产量 252 万吨  图32：2022 年 4 月肉禽料产量 705 万吨 

 

 

 

数据来源：中国饲料工业协会、开源证券研究所  数据来源：中国饲料工业协会、开源证券研究所 

8、 风险提示 

宏观经济下行，消费持续低迷；冬季动物疫病不确定性等。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R4（中高风险），因此通过公共平台推送的研报其适用

的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能力

为C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持

（underperform） 

预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡

（underperform） 

预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300 指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500 或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的

决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比

较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于机密材料，只有开源证券客户才能参

考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当

考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所

指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必

要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情

况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。若本报告的接收人非本公司的

客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾问。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的开源证券网站以外的地址或超级链接，开源证券不对

其内容负责。本报告提供这些地址或超级链接的目的纯粹是为了客户使用方便，链接网站的内容不构成本报告的任

何部分，客户需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供

或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。开源证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无

需事先或在获得业务关系后通知客户。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权

均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制

品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及

标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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