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猪价涨幅扩大，行业进入上行周期 

 

——农林牧渔行业月报  

证券研究报告-行业月报 强于大市(维持) 
 

盈利预测和投资评级 

公司简称 21EPS 22EPS 22PE 评级 

牧原股份 1.28 1.50 38.49 增持 

天康生物 -0.62 0.10 120.07 未评级 

大 北 农 -0.11 0.19 39.14 增持 

隆平高科 0.05 0.22 73.24 未评级 

登海种业 0.26 0.32 68.90 增持 
 

农林牧渔相对沪深 300 指数表现 
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投资要点： 

⚫ 行情回顾：2022 年 6 月，农林牧渔指数上涨 7.27%，在中信一级

30 个行业中排第 16 位；同期沪深 300 指数上涨 9.62%，农林牧

渔跑输对标指数 2.35 个百分点。从子行业来看，6 月农产品加

工、畜牧养殖、宠物食品板块涨幅居前，分别上涨 11.15%、

9.88%、9.85%。从个股来看，6 月涨幅居前的个股为天马科技、

道道全、科前生物，涨幅居后的个股有农发种业、国投中鲁、中

水渔业。 

⚫ 生猪养殖：截至 2022 年 6 月末，全国 22 个省市生猪均价上涨至

20.20 元/千克，月环比涨幅 28.7%，同比涨幅为 25.9%。6 月生

猪价格延续反弹并加速上涨，进一步打开上行空间。随着猪价持

续走强，出现了淡季不淡的情况，带动了养殖户的补栏情绪，仔

猪价格随猪价走强。同样，仔猪需求的扩大进一步推动了能繁母

猪产能的回暖。 

⚫ 禽养殖：2022 年 6 月末，白羽肉鸡均价约 9.6 元/公斤，环比上涨

3.2%，同比上涨 23.1%，鸡粮比价提升至 2：1 以上区间。由于

肉制品具有一定替代关系，在猪价持续反弹的行情下利好肉禽市

场，白羽肉鸡价格在淡季震荡攀升。截至 6 月末，烟台地区鸡苗

2.1 元/羽，环比下降 0.7 元/羽，同比上涨 0.9 元/羽。市场消费端

低迷，短期肉鸡价格持续上涨动力不足；长期来看，新一轮猪周

期的到来将引起鸡价共振，预计肉鸡价格仍有反弹空间。 

⚫ 投资建议：2022 年二季度，在能繁母猪产能去化的带动下规模化

猪企出栏已经逐步下降，随着消费端的回暖和成本端的改善，行

业将进入新一轮上行周期。同时，猪价持续反弹带动肉禽价格的

回升，畜牧养殖板块迎来周期逆转。另外，在粮食贸易保护主义

抬头，国际粮价屡创新高的催化下种植产业链高度景气，2021

年、2022 年农作物种植面积扩大，粮食种子销售迎来量价齐升的

良好局面，有助于进一步推动我国生物育种技术的商业化应用。

生猪养殖：建议关注出栏量最高的行业龙头牧原股份（002714）、

产能快速扩张的天康生物（002100）；种业：建议关注转基因性状

储备丰富的大北农（002385）、隆平高科（000998）、登海种业

（002041）。 

风险提示：生猪产能去化不及预期，猪价大幅下跌，粮价大幅波动，

非洲猪瘟再次大范围扩散；我国生物育种商业化进程不及预期，食品安

全问题，自然灾害事件。 
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1. 行情回顾：2022 年 6 月农林牧渔指数表现弱于沪深 300 

2022 年 6 月，农林牧渔指数上涨 7.27%，在中信一级 30 个行业中排第 16 位；同期沪深

300 指数上涨 9.62%，农林牧渔跑输对标指数 2.35 个百分点。从子行业来看，6 月农产品加

工、畜牧养殖、宠物食品板块涨幅居前，分别上涨 11.15%、9.88%、9.85%。从个股来看，6

月涨幅居前的个股为天马科技、道道全、科前生物，涨幅居后的个股有农发种业、国投中鲁、

中水渔业。 

图 1：2022 年 6 月中信一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中原证券 

 

图 2：2022 年 6 月农林牧渔子行业涨跌幅  图 3：农林牧渔子行业市盈率（PE TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 
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2. 畜禽养殖行业数据跟踪 

2.1. 生猪养殖：猪价加速上涨，周期拐点显现 

截至 2022 年 6 月末，全国 22 个省市生猪均价上涨至 20.20 元/千克，月环比涨幅

28.7%，同比涨幅为 25.9%。6 月生猪价格延续反弹并加速上涨，进一步打开上行空间。随着

猪价持续走强，出现了淡季不淡的情况，带动了养殖户的补栏情绪，仔猪价格随猪价走强。同

样，仔猪需求的扩大进一步推动了能繁母猪产能的回暖。根据农业农村部公布，2022 年 5 月

全国能繁母猪存栏量 4192 万头，环比上升 0.4%，同比下降 4.9%，环比增速由降转升，意味

着能繁母猪产能去化告一段落，2023 年 3 月市场生猪供应有望再次出现增长趋势。 

图 4：2022 年 6 月下旬猪价加速上涨  图 5：仔猪价格随猪价走强 

 

 

 

资料来源：中国种猪信息网，中原证券  资料来源：中国种猪信息网，中原证券 

图 6：2018-2022 年全国能繁母猪存栏量 

 

资料来源：农业农村部，中原证券 

养殖成本端，生猪饲料价格在粮价一路上涨的推动下也是屡创新高。2022 年 6 月，育肥

猪配合饲料价格维持在 3.8 元/公斤的高位震荡，月环比变化基本持平，同比上涨 11%。此次

能翻母猪产能去化已经影响到生猪出栏数量，截至 2022 年 4 月末，我国生猪存栏量 4.24 亿

头，距离 2021 年末的 4.49 亿头下降了 5.6%，生猪产能高峰已经过去。预计 2022 年下半年
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生猪供应将逐步下降，叠加我国对进口大豆依存度有望降低，饲料价格持续上涨动力不足。 

图 7：育肥猪配合饲料价格大幅上涨后高位震荡  图 8：猪粮比价回升至 6：1 以上 

 

 

 

资料来源：博亚和讯，中原证券  资料来源：博亚和讯，中原证券 

随着猪价的反弹，2022 年 6 月，外购仔猪和自繁自养养殖户养殖利润都已经恢复至盈利

水平。进入 2022 年下半年，随着消费端的回暖，叠加市场上生猪供应压力逐步减小，猪价有

望迎来周期性反转。由于此次能繁母猪产能去化不够彻底，预计猪价难以形成上轮周期的超级

反弹行情，未来生猪养殖行业盈利能力的周期性有望减弱。短期来看，6 月猪价在消费淡季涨

幅过大，一定程度上透支了未来的反弹空间，在政府向市场投放中央猪肉储备的宏观调控政策

预期下，短期内猪价或迎来小幅回调空间。 

图 9：2022 年 6 月外购仔猪养殖利润扩大  图 10：2022 年 6 月自繁自养生猪养殖利润恢复盈利 

 

 

 

资料来源：博亚和讯，中原证券  资料来源：博亚和讯，中原证券 

2.2. 肉禽养殖：猪价上行利好肉禽市场，肉鸡价格震荡攀升 

2022 年 6 月末，白羽肉鸡均价约 9.6 元/公斤，环比上涨 3.2%，同比上涨 23.1%，鸡粮

比价提升至 2：1 以上区间。由于肉制品具有一定替代关系，在猪价持续反弹的行情下利好肉

禽市场，白羽肉鸡价格在淡季震荡攀升。 

6 月，全国大中小学相继进入假期，肉鸡预期集中采购减少，养殖户阶段性补栏意愿低

迷，鸡苗价格迎来较大回调。截至 6月末，烟台地区鸡苗 2.1 元/羽，环比下降 0.7 元/羽，同

比上涨 0.9 元/羽。市场消费端低迷，短期肉鸡价格持续上涨动力不足；长期来看，新一轮猪

周期的到来将引起鸡价共振，预计肉鸡价格仍有反弹空间。 
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图 11：白羽肉鸡价格随猪价持续走高  图 12：2022 年 6 月鸡苗价格回落 

 

 

 

资料来源：博亚和讯，中原证券  资料来源：中国禽病网，中原证券 

图 13：2022 年 6 月肉鸡饲料价格高位偏弱震荡  图 14：鸡料比价提升至 2：1 以上 

 

 

 

资料来源：国家发改委，中原证券  资料来源：国家发改委，中原证券 
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3. 主要农产品价格跟踪 

2022 年 3 月以来，在地缘冲突加剧、国际贸易保护主义抬头、全球粮价上行预期下，玉

米、小麦、豆粕等粮食价格迎来大幅上涨并带动国内饲料价格创下历史新高。目前，主要粮食

价格仍维持高位震荡。玉米、小麦、豆粕、菜粕都可以用作畜禽饲料加工。其中，玉米、豆粕

占饲料比例较大，小麦、菜粕同时具有替代玉米、豆粕的作用。 

截至 2022 年 6 月末，玉米现货价格 2827 元/吨，环比基本持平，同比上涨 1.8%；小麦

现货价格 3116.7 元/吨，环比下降 7.7 元/吨，同比上涨 542.7 元/吨，涨幅达 21.1%。  

图 15：2022 年 6 月玉米现货价维持高位运行  图 16：2022 年 6 月小麦价格高位回调 

 

 

 

资料来源：iFinD，中原证券  资料来源：iFinD，中原证券 

2022 年 6 月末，豆粕现货价格 4116 元/吨，环比下降 190 元/吨，同比上涨 628.5 元/

吨，涨幅达 18%；菜籽粕现货价格 3656 元/吨，环比下降 254 元/吨，同比上涨 769.3 元/吨，

涨幅为 26.6%。 

图 17：2022 年 6 月豆粕现货价继续回调  图 18：2022 年 6 月菜籽粕现货价继续高位回调 

 

 

 

资料来源：iFinD，中原证券  资料来源：iFinD，中原证券 
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4. 行业动态及公司要闻 

4.1. 行业动态跟踪 

表 1：2022 年 6 月行业动态跟踪 

日期 事件主体 主要内容 

6 月 6 日 新华社 

中共中央党史和文献研究院编辑的习近平同志《论“三农”工作》一书，近日由中

央文献出版社出版，在全国发行。这部专题文集，收入习近平同志 2012 年 12 月至

2022 年 4 月期间关于“三农”工作的重要文稿 61 篇。 

6 月 7 日 
国家发展和改革委

员会价格监测中心 

国家发展和改革委员会价格监测中心，2022 年 6 月第 1 周全国猪料比价为 4.52，

环比涨幅 0.89%。按目前价格及成本推算，未来生猪养殖头均盈利为 124 元。 

6 月 8 日 农业农村部 

农业农村部官网印发《国家级转基因大豆品种审定标准（试行）》、《国家级转基因

玉米品种审定标准（试行）》，要求国家农作物品种审定委员会各专业委员会从印发

之日起遵照执行。 

6 月 9 日 海关总署 

海关总署公布数据显示，中国 5 月粮食进口量为 1591.1 万吨，1-5 月累计进口

6651.8 万吨，同比减少 0.2%。中国 5 月大豆进口量为 967.4 万吨，高于 4 月的

808 万吨，增加约 20%。去年同期进口量为 961 万吨。 

6 月 10 日 华储网 
2022 年第十一批中央储备冻猪肉收储竞价交易 4 万吨，交易时间为 2022 年 6 月

10 日下午 13 时至 16 时。 

6 月 21 日 海关总署 

我国 1-5 月粮食进口量为 6652 万吨，较 2021 年年同期略减 0.2%。其中，我国 5

月进口粮食 1591 万吨，较 4 月增加 231 万吨，较去年同期微增 0.2%。分品种来

看，我国 5 月进口小麦 67 万吨、玉米 208 万吨、高粱 167 万吨、大麦 80 万吨、

大米 66 万吨、大豆 967 万吨。 

6 月 22 日 中共吉林省委 

中共吉林省委召开新闻发布会，通报吉林省第十二次党代会和省委十二届一次全会

相关情况。据介绍，作为国家粮食安全战略重要基地，吉林省已确实启动实施“千

亿斤粮食”工程，力争到 2030 年粮食综合能力达到 1000 亿斤。   

6 月 22 日 华储网 
2022 年第十三批中央储备冻猪肉收储竞价交易 4 万吨，交易时间为 2022 年 6 月

24 日下午 13 时至 16 时。 

6 月 24 日 俄罗斯 
俄罗斯联邦动植物卫生监督局局长助理阿列克谢延科向俄新社表示，该局考虑从中

国向俄罗斯进口肥猪肉和猪肉的可能性，7 月份前将在中国进行兽医检查。 

6 月 30 日 俄罗斯农业部 

从 7 月 1 日至 12 月 31 日，俄罗斯将暂时限制出口氨基酸饲料和大米。俄农业部表

示，该决定目的为确保俄罗斯粮食安全，保证俄罗斯国内这些产品的价格稳定以及

支持俄罗斯畜牧业和加工行业。 

资料来源：公开新闻整理，中原证券 

4.2. 上市公司重点公告 

【大北农】 

2022 年 6 月 7 日，公司发布 2022 年度非公开发行 A 股股票预案，拟募集不超过 22.6 亿

元，用于饲料业务扩张建设，将进一步增强公司资本实力，提升市场核心竞争力。 

【天邦食品】 

2022 年 6 月 7 日，公司发布 2022 年度非公开发行 A 股股票预案，拟募集不超过 28 亿

元，用于智能猪场建设和补充公司流动资金。 
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2022 年 6 月 23 日，公司发布投资者调研公告称，2023 年公司出栏量目标为 1000 万

头，预计能繁母猪 2022 年年底存栏达到 40 到 50 万头。目前公司满负荷生产的场成本已经降

到 16 元/公斤左右了。2022 年四季度的目标是把整体的全成本降到 16 元/公斤左右。 

【正邦科技】 

2022 年 6 月 8 日，公司发布了关于部分商业承兑汇票逾期未兑付的公告，受猪周期影

响，公司及子公司江西正邦养殖有限公司等近期因流动资金紧张出现部分商票逾期未兑付的情

形，截至公告披露日，逾期未兑付余额合计 5.42 亿元。 

2022 年 6 月 18 日，公司发布关于与国家电力投资集团有限公司浙江分公司签署《“碳中

和”综合智慧能源项目合作协议书》的公告，双方将积极推进实施分布式太阳能光伏发电，积

极推动农光互补、建筑光伏一体化等模式。双方及相关方以合资公司、租赁经营等形式推进项

目，就具体项目的开发、合作，双方另行签署相关协议。待正式协议签署后，公司将按照相关

法律、法规的要求，履行相应的信息披露义务。 

【普莱柯】 

2022 年 6 月 21 日，公司发布了关于非公开发行股票申请获得中国证监会核准批文的公

告，公司董事会将根据上述批复文件的要求和公司股东大会的授权，在规定期限内办理本次非

公开发行股票相关事宜。 

【荃银高科】 

2022 年 6 月 22 日，公司发布了关于持股 5%以上股东部分股份质押的公告，公司股东贾

桂兰女士将 3,340,000 股质质押，占其所持股份比例 7.14%，占公司总股本 0.49%。 

【牧原股份】 

2022 年 6 月 27 日，公司发布投资者调研公告称，公司与中牧股份及其全资子公司合资

成立“中牧牧原（河南）生物药业有限公司”，公司持股 48%。合资公司将投资建设南阳生产

基地项目，主要从事兽药生产、兽药经营、兽药研发及技术咨询服务，项目总建设期为 2

年，其中工程建设期预计为 1 年。当前仍在筹备建设中。 

【隆平高科】 

2022 年 6 月 29 日，公司发布了关于受让广西恒茂农业科技有限公司 20%股权的公告。

本次交易完成后，公司对广西恒茂的持股比例由 80%变更为 100%，广西恒茂将成为公司的

全资子公司，本次交易不会导致公司合并范围发生变化。 
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5. 投资评级及主线 

2022 年二季度，在能繁母猪产能去化的带动下规模化猪企出栏已经逐步下降，随着消费

端的回暖和成本端的改善，行业将进入新一轮上行周期。同时，猪价持续反弹带动肉禽价格的

回升，畜牧养殖板块迎来周期逆转。另外，在粮食贸易保护主义抬头，国际粮价屡创新高的催

化下种植产业链高度景气，2021 年、2022 年农作物种植面积扩大，粮食种子销售迎来量价齐

升的良好局面，有助于进一步推动我国生物育种技术的商业化应用。 

行业经过前期调整后，目前估值处于相对低位，有望迎来估值回归，维持行业“强于大

市”投资评级。建议关注迎来关注周期反转的生猪养殖板块、政策预期下的种业板块。 

图 19：农林牧渔（中信）指数 PE（TTM）加权  图 20：农林牧渔（中信）指数 PB（LF） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 
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6. 风险提示 

生猪产能去化不及预期，猪价大幅下跌，粮价大幅波动，非洲猪瘟再次大范围扩散；我国

生物育种商业化进程不及预期，食品安全问题，自然灾害事件。 
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行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘跌幅 10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅 15％以上； 

增持：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅 5％至 15％； 

观望：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅－5％至 5％； 

卖出：    未来 6 个月内公司相对大盘跌幅 5％以上。 

 

证券分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券分析师执业资格，本人任职符合监管机

构相关合规要求。本人基于认真审慎的职业态度、专业严谨的研究方法与分析逻辑，独立、

客观的制作本报告。本报告准确的反映了本人的研究观点，本人对报告内容和观点负责，保

证报告信息来源合法合规。 
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