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新周期向上叠加估值底部 继

续推荐养殖 

  



 

 - 2 - 

一、核心观点 

评级及策略：猪价底部大幅上涨，未来周期向上趋势可期。养殖个股

头均市值等指标处于底部，投资安全边际高，继续“看好”生猪养殖，推

荐四朵金猪。肉鸡行业连续两年的产能去化效果逐渐显现，产品价格预计

在成本线上方震荡上行。当前产业链各环节盈利良好，建议关注肉鸡板块

底部配置机会。粮价中长期内或持续高位运行，带动种植业盈利中枢上升，

维持行业“看好”评级。 

1、养殖产业链 

1）生猪行业：维持“看好”评级，继续推荐四朵金猪。上周，江西省

生猪出场价 15.94 元/公斤，周涨 0.44 元；仔猪 34.33 元/公斤，周涨 1.24

元；二元母猪 33.68 元/公斤，周涨 0.04 元。自繁自养模式预估头均亏损

175 元，较上周少亏 61 元。参照过去几轮周期，我们认为，在养殖产能去

化的基础上，未来猪价周期向上趋势已经形成，这值得市场重视。从头均

市值等指标来看，养殖个股估值处于底部，投资安全边际高，因此维持养

殖“看好”评级，继续推荐四朵金猪，牧原股份、天康生物、金新农和唐

人神，一并关注温氏、傲农生物、巨星农牧、新五丰、天邦。 

2）白鸡行业：维持看好评级，重点推荐益生和民和。上周，主产区鸡

苗均价 2.58 元/羽，周跌 0.1 元；毛鸡均价 4.46 元/公斤，周跌 0.03 元。

产能方面，4 月末父母代在产存栏环增 5.99%，同减 12.33%，低于常年均

值约 6%。从产能角度看，预计 5-6 月份肉鸡供给偏紧，因此价格进一步
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回调压力较小，大概率会在成本线上方偏强上行。 

此外，欧美国家近期爆发高致病性禽流感疫情或影响国内引种，行业

供给收缩和价格中期上涨预期在增强。家禽公司估值指标回落至历史底部，

强烈建议关注肉鸡板块的底部配置机会。个股重点关注民和股份、益生股

份和圣农发展。 

2）黄鸡行业：维持“看好”评级，重点推荐立华股份。4 月份，立华

黄鸡售价 12.32 元/公斤，月跌 0.49 元/公斤；温氏黄鸡售价 13.31 元/公

斤，月跌 0.13 元/公斤。4 月末，全国父母代种鸡在产存栏环减 4.45%，

同减 10.01%，较常年均值水平低 5%。产能角度看，黄鸡 5-6 月供给偏紧，

鸡价或震荡上涨。中长期来看，环保约束和活禽改冰鲜将抬高行业门槛，

推动中小产能退出和竞争格局优化。维持行业“看好”评级，重点推荐立

华股份，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，疫苗景气

将确定性回升。中长期来看，养殖规模化水平提升、疫苗技术升级和新产

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、以及养殖业生物安防水平的提升，都将推动动保业变革，竞争格

局优化。动保公司估值处于历史底部，投资安全边际高，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 
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1）种植：维持“看好”评级，重点推荐苏垦农发。印度宣布禁止小麦

出口将影响小麦国际贸易格局，有利于粮价高位上涨。国内种植业重要性

凸显，维持“看好”评级，个股重点推荐苏垦农发。 

2）种业：维持长期“看好”评级，重点关注登海种业和隆平高科。 

玉米和大豆转基因种子上市是大势所趋。伴随转基因落地，种业市场

空间将被扩大，竞争格局有望重塑。先期布局研发的头部企业，有望凭借

先发优势抢占更多市场份额。维持“看好”评级，重点看好玉米种业的投

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 

农业板块整体表现与大市同步，种植子板块强势上涨。1、上周，申万

农业指数上涨 1.64%。同期，上证综指上涨 2.01%，深成指上涨 2.64%，

农业指数表现基本与大市同步。2、具体到细分子行业，除饲料下跌以外，

其他都上涨，其中种植、渔业和动保涨幅领先；3、前 10 大涨幅个股主要

集中在种植板块，前 10 大跌幅个股集中在养殖板块。涨幅前 3 名个股依次

为东方海洋、农发种业和双塔食品三、行业数据 

生猪：第 20 周，江西省生猪出厂价 15.94 元/公斤，周涨 0.44 元/公

斤；第 20 周，全国生猪主产区自繁自养头均亏损 175 元，较上周少亏 61

元。截至 2022 年 3 月底，全国能繁母猪存栏量 4185 万头，月环减 0.98%； 

肉鸡：第 20 周，山东烟台产区鸡苗均价 2.58 元/羽，周跌 0.1 元；白

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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