
 

农林行业周报(第 6 期)：产

能去化逻辑坚挺 继续看好

养殖板块 
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一、核心观点 

评级及策略：能繁母猪存栏 1 月数据略低于预期，行业近期亏损幅度

扩大，产能去化和猪价将触底反转的逻辑坚挺，维持养殖板块“看好”评

级。地缘政治紧张局势和不利天气影响并未得到实质性缓解，国内外粮价

高位运行逻辑坚挺，维持种植板块“看好”评级。结合估值，继续重点推

荐生猪养殖和黄羽肉鸡养殖板块。 

1、养殖产业链 

1）生猪行业：维持“看好”评级，重点推荐牧原股份和天康生物。 

上周，全国 22 省市生猪出场均价 12.48 元/公斤，周跌 1.48 元；仔

猪 25.43 元/公斤，周跌 1.98 元/公斤；二元母猪 32.9 元/公斤，周涨 0.08

元/公斤。自繁自养模式头均亏损 495 元，较上周多亏 159 元。猪价二次

筑底，进一步下跌空间有限。1 月末，全国能繁母猪存栏 4290 万头，环减

0.9%，较正常保有量高 4.63%。行业产能去化速度近期略有放缓，主要因

养殖场受猪价反弹和下半年反转预期的影响延缓淘汰母猪节奏所致。预计，

随着亏损扩大和资金链紧张加剧，后续产能去化将提速。目前，维持对于

产能和猪价 3 季度触底反转的判断。随着股价回调，板块估值在历史均值

下方下移，安全边际凸显，维持行业“看好”评级。个股方面，重点推荐

牧原股份和天康生物，一并关注温氏股份、唐人神、金新农和傲农生物。 

2）黄鸡行业：维持“看好”评级，重点推荐立华股份。1 月份，立华
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黄鸡售价 14.46 元/公斤，月涨 0.26 元/公斤；温氏黄鸡售价 13.98 元/公

斤，月跌 0.62 元。黄鸡价格自 2021 年 4 季度以来始终处于成本线上方运

行，未来 1-2 个季度内有望保持。中长期来看，环保约束和活禽市场被取

缔将共同推动中小规模产能加速退出，行业竞争格局有望持续优化。维持

行业“看好”评级，重点推荐立华股份，一并关注温氏股份和湘佳股份。 

3）动保：给予看好评级，重点推荐科前生物。猪周期反转前夜，猪用

疫苗景气短期承压。中长期来看，养殖规模化水平提升、产品技术升级迭

代和新产品上市都将带动动保市场扩容，同时新版 GMP 证书认证、饲料

禁抗和养殖限抗、以及养殖行业生物安防水平的提升，都将推动动保行业

变革，促进竞争格局优化。目前，行业估值处于历史底部，安全边际高，

给予看好评级。个股重点推荐估值合理，且具有研发优势的科前生物。 

2、种植产业链 

1）种植：维持“看好”评级，重点推荐苏垦农发。俄乌地缘政治紧张

局势未有实质性缓解，且 NOAA2 月数据显示拉尼娜现象还在持续发展中，

大宗粮价短期将维持高位。中长期来看，在保障好初级农产品供给和全面

推进乡村振兴的政策基调呵护下，粮价中枢有望逐步上移。维持行业“看

好”评级，个股重点推荐苏垦农发。 

2）种业：维持“看好”评级，重点关注登海种业和隆平高科。种业政

策处于不断强化过程中，近期可期待的是中央一号文件。中长期来看，转

基因产品推广上市将推动种业市场扩容和竞争格局优化。 
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头部企业具备先发优势，未来将获得更多市场份额。维持行业长期“看

好”评级，重点看好景气高位的玉米种业的投资机会。个股方面，重点关

注登海种业、隆平高科、大北农。 

二、市场回顾 

养殖、饲料回调，带动农业板块整体表现弱于大市。1、上周，申万农

业指数下跌 1.02%。同期，上证综指上涨 0.8%，深成指上涨 1.77%，农

业板块整体表现弱于大市。2、具体到 8 个二级子行业，有 4 个录得涨幅，

2 个下跌，其中饲料板块下跌幅度最大。3、前 10 大涨幅个股主要集中在

种植和动物保健板块，前 10 大跌幅个股集中在养殖板块。涨幅前 3 名个股

为睿智医药、佳沃食品和冠农股份。 

三、行业数据 

生猪：第 7 周，全国 22 省市生猪出厂均价 12.48 元/公斤，周跌 1.48

元/公斤；全国生猪主产区自繁自养头均亏损 495.14 元。截至 2021 年 1

月底，全国能繁母猪存栏量 4290 万头，同比减 3.7%；肉鸡：第 7 周，山

东烟台产区鸡苗均价 1.34 元/羽，周跌 0.54 元/羽；白羽肉毛鸡棚前均价

3.9 元/斤，周跌 0.11 元/斤；第 7 周，肉鸡养殖环节单羽盈利 0.13 元； 

饲料：据博亚和讯统计，第 7 周，肉鸡料均价 3.87 元/公斤，周环比

持平；育肥猪料价格 3.654 元/公斤，周涨 0.01 元/公斤；水产品：第 7 周，

山东威海大宗批发市场海参 196 元/公斤，周环比持平；扇贝价格 8 元/公
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