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本报告导读： 

种业政策力度和时间超预期，重申政策和种业周期景气催化带来的种

业主题性机会。 

能繁母猪产能出清势不可挡，看好周期反转预期提升带来的养殖板块

估值修复行情。 

摘要： 

生猪养殖：能繁母猪去化势不可挡，重申生猪养殖板块 β机会。 

上周生猪价格保持高位。上周 22省市生猪价上涨至 16.12元/千克。 

原因主要是：1）从供应端看，之前猪价持续下降，导致养殖端抵触情

绪增强，供给减少；2）需求端来看，随着政府收储“托市”效果逐步显现，

叠加秋冬季猪肉销售趋旺、需求增加，预计未来猪价反弹维持高位。 

重申猪周期反转预期提升带来的估值修复机会。市场对猪价持续上涨

对生猪产能出清时间空间心存疑虑，而我们认为产能出清势不可挡。10月

份上市公司出栏以及官方屠宰数据进一步验证供给恢复的大势，我们认为

到 2022H1 仍然是供给放量期，一方面出栏量环增预计会一直持续到 22

年 Q2，另一方面，近期散户的压栏以及下游提前囤货，将明显增大 2022

年 1 月前后的供应压力，能繁母猪去化将因现金流压力累进而持续。继续

推荐养殖板块贝塔机会，首推生猪养殖板块，其它畜禽养殖板块联动受益。 
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种植业：重磅政策出台，继续推荐种业景气周期和政策催化带来的种

业主题性机会。 

重磅政策出台，为转基因商业化铺平了最后的道路。11月 12日，农

业农村部发布关于《农业农村部关于修改部分种业规章的决定（征求意见

稿）》、《农业农村部关于修改〈农业转基因生物安全评价管理办法〉的决定

（征求意见稿）》。市场核心关注的《品种审定办法》 

得到关键修改：为落实党中央、国务院农业转基因生物安全管理及现

代种业发展有关决策部署，品种审定办法中加入了转基因相关审定程序，

为我国转基因商业化铺平了最后的道路。 

四季度重视种业，布局转基因玉米种业方向。市场对转基因推进节奏

存疑，我们认为从宏观必要性和微观可行性两个角度看转基因玉米商业化

将会稳步放开，11 月 12 日的《品种审定办法》进一步验证判断，我们预

计 2022Q4 有望开启部分相应种子销售，2023 年有望逐步放开商业化种

植，进程将超市场预期，转基因玉米种子将享受行业扩容和竞争格局重塑，

持续进行。 

投资建议：推荐三大龙头牧原股份、海大集团、圣农发展；推荐生猪

养殖板块：正邦科技、新希望、温氏股份、大北农、天康生物等；种植链

推荐玉米种业，标的：大北农、隆平高科、荃银高科，受益标的登海种业 

风险提示：政策风险、养殖疫病风险、自然灾害风险等。 
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