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2022 年一季报总结：养殖触

底酝酿反转 种植持续景气向
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去年二季度以来，猪价急转直下，生猪养殖企业深度亏损，扩张放缓。

目前猪价最差时点已过，下半年有望逐级向上，重点推荐温氏股份、中粮

家佳康等。 

白鸡价格近期反弹，建议关注 C 端布局卓有成效的圣农发展等。养殖

后周期静待景气好转，推荐海大集团、普莱柯。宠物板块基本面拐点到来，

推荐中宠股份、佩蒂股份。高粮价支撑种植板块业绩向上，推荐种植板块

优质标的苏垦农发。种业板块“三期叠加”驱动行业升级发展，推荐具备

品种资源和创新优势的杂交玉米种业龙头登海种业。 

生猪养殖：深度亏损，扩张放缓。2021 年生猪行情急转直下，叠加前

期企业外购猪/死淘等影响，板块自 21Q2 开始连续亏损已达四个季度，亏

损时间和幅度创历史记录。22Q1 企业间成本分化有所降低但整体成本仍

处历史高位。在猪价持续低迷背景下，22Q1 上市公司资金压力加剧，扩

张放缓，除了极少部分企业外，产能均持续收缩。目前猪价底部已过，随

着供需矛盾的减弱，猪价有望逐步向上，22H2 景气可期。当前时点经营

稳健、成本能力领先的公司仍有较好的投资价值，建议关注温氏股份、中

粮家佳康、天康生物、唐人神等。 

肉禽养殖：黄鸡景气，白鸡低迷。黄鸡行业在前期连续亏损后产能持

续去化，21H2 景气高位。22H2 随着疫情、消费的边际好转，黄鸡景气有

望边际回升；白羽肉鸡板块，21H2 开始行业亏损，短期来看白鸡价格触

底反弹，但行业整体祖代引种、存栏仍在高位，后续仍需密切关注美国禽
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流感的影响。拉长维度来看，肉禽的食品化进程将成未来核心竞争力之一，

拥有产品、渠道、品牌的公司将致胜，建议关注圣农发展等。 

养殖后周期：短期业绩承压，静待景气好转。伴随下游养殖深度亏损，

后周期企业经营压力逐渐凸显，22Q1 动保企业经营业绩大幅下滑，部分

饲料企业增长也承压。展望 H2 随着猪价边际好转，动保、饲料需求有望

改善。中长期来看，后周期企业成长核心动能来自管理高效和研发高壁垒，

推荐海大集团、普莱柯等。 

宠物板块：基本面拐点到来，持续关注国内增长。2021 年营收同比增

加 16.2%，归母净利润同比下降 29.7%；22Q1 营收同比增长 29.0%，归

母净利润同比增长 16.7%，业绩重回增长。展望全年，海外市场需求持续

旺盛，受益于人民币贬值，出口代工业务盈利能力有望回升，带动业绩持

续增长。国内宠物食品行业持续高景气，预计 2022 年市场规模达到 542

亿元，同比增长 12%，其中猫食品增速 20%/狗食品增速 4%。当前市场

格局分散，我们看好龙头公司通过产品创新、品牌建设，不断提升市场份

额。推荐中宠股份、佩蒂股份。 

种植板块：高粮价支撑业绩向上弹性。2021 年大宗农产品价格整体高

位运行。 

2022 年以来，国内夏粮丰收不确定性增加，叠加俄乌战争冲击、国际

高油价支撑、气象灾害扰动、全球低库存影响，我们预计国内粮价保持高

位震荡或温和上涨。粮价高企，进一步支撑种植板块业绩向上预期。推荐

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41240


