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主要观点： 
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 生猪价格连续第二周回落，生猪出栏均重微升 

①生猪价格周环比微跌，种猪补栏积极性仍低迷。本周六，全国生

猪价格 17.03 元/公斤，周环比微跌。涌益咨询披露数据（8.11-

8.17）：全国 90 公斤内生猪出栏占比 5.32%，周环比微降；规模场

15 公斤仔猪出栏价 538 元/头，周环比涨 4.7%，已连涨 4 周；50 公

斤二元母猪价格 1630 元/头，周环比微涨，种猪补栏积极性持续低

迷。②出栏生猪均重连续 3 周回升，肥标价差回落。据涌益咨询数

据（8.11-8.17）：全国出栏生猪均重 121.51 公斤，周环比微涨

0.1%，同比跌 4%，生猪均重连续 3 周回升；175kg 与标猪价差降至

0.35 元/斤，200kg 与标猪价差降至 0.21 元/斤，150kg 以上生猪出栏

占比 4.58%，周环比持平；③行业去产能逻辑难改，观察二育、大体

重猪供需变化。生猪价格本周继续回落，我们维持此前判断，猪价

此前大涨是因为水灾引发生猪调运困难、二育升温、大体重猪短缺，

以及养殖户惜售等多重因素影响，行业去产能有望持续：a）农业部

数据显示，2022 年 4 月能繁母猪存栏量见底，对应 11 个月之后应当

是生猪理论出栏最低点，即今年 4-11 月生猪出栏量会逐月提升，此

外，2-6 月新生仔猪数环比上升，也对应 7-11 月生猪出栏量逐月提

升；b）北方非瘟疫情影响自 2022 年 12 月已开始显现，对应出栏生

猪影响从 2023 年 5 月已开始显现，近期猪价大涨与疫情影响相关性

有限；c）消费并未回暖；d）生猪价格大涨后，仔猪价格虽有回升，

但种猪价格仅小幅上涨，生猪期货价格也反映市场对猪价预期仍偏

空，母猪补栏、淘汰积极性难有根本转变；e）生猪出栏均重已处于

2020年同期以来最低位，且大体重猪短缺，压栏和二育现象或持

续，可能影响短期猪价；④猪企头均市值仍处历史底部区域，继续

推荐生猪养殖板块。据 2023 年生猪出栏量，估计温氏头均市值 3215

元、牧原 3156 元、唐人神 2600、新希望 2630、天康生物 2100 元、

中粮家佳康 1911 元。一、二线龙头猪企估值均处历史底部，估值已

先于基本面调整到位，继续推荐生猪养殖板块。 

白羽 7月祖代更新量 9.05万套，黄羽鸡价格周环比上涨为主 

①7 月白羽祖代更新量 9.05 万套。本周五鸡产品价格 10900 元/吨，周

环比下跌 2.7%，同比下跌 0.9%。根据白羽肉鸡协会最新报告：7 月全

国祖代更新量 9.05 万套，同比增长 136%，全国祖代强制换羽量 0 套，

同比持平；1-7 月全国祖代更新量 69.01 万套，同比增长 21.6%；7 月

父母代鸡苗销量 563.27 万套，同比增长 1.1%，环比增加 2.9%；1-7 月，

父母代鸡苗累计销售 3859.77 万套，同比增长 12.9%。我们维持此前判

断，商品代价格上行周期或于 2023 年底启动，值得注意的是，种鸡

整体性能明显下降，或致商品代价格提前上涨。②黄羽鸡价格周环比

上涨为主。8 月 18 日，黄羽肉鸡快大鸡均价 7.29 元/斤，周环比涨
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13.7%，同比跌 11.2%；中速鸡均价 7.98 元/斤，周环比涨 4.9%，同比

跌 11%；土鸡均价 8.38 元/斤，周环比涨 5.1%，同比跌 17.9%；乌骨

鸡 7.18 元/斤，周环比跌 3.5%，同比涨 3.5%。 

厄尔尼诺影响需观察，全球豆、麦库消比 8 月预测值环比下降 

①厄尔尼诺影响需继续观察。厄尔尼诺状态可能导致全球气温飙升、

破坏性天气和气候模式的出现，主要农产品存在减产可能，种植链条

有望受益于农产品涨价；②23/24 全球玉米库消比 8 月预测值环比下

降 0.09 个百分点。USDA8 月供需报告预测：2023/24 年度全球玉米库

消比 22.3%，预测值环比下降 0.09 个百分点，预测值较 22/23 年度上

升 0.07 个百分点，处于 16/17 年以来低位。据我国农业农村部市场预

警专家委员会 8 月预测，22/23 年全国玉米结余量 468 万吨，23/24 年

全国玉米结余量 683 万吨，均与 7 月预测值持平，国内玉米供需处于

相对紧平衡；③23/24 全球小麦库消比 8 月预测值环比下降 0.06 个百

分点。USDA8 月供需报告预测：2023/24 年度全球小麦库消比 26.4%，

预测值环比下降 0.06 个百分点，预测值较 22/23 年下降 0.07 个百分

点，处 15/16 年以来最低水平。④23/24 全球大豆库消比 8 月预测值环

比下降 0.24 个百分点。USDA8 月供需报告预测：23/24 年全球大豆库

消比 21.6%，预测值环比下降 0.24 个百分点，预测值较 22/23 年度上

升 2.3 个百分点，处 19/20 年度以来高位。中国大豆高度依赖进口，

2023 年大豆价格上涨基础不足。 

7月猪细小、猪乙脑疫苗批签发同比大降，非瘟疫苗进展值得期待 

2023 年 7 月，猪用疫苗批签发数同比增速由高到低依次为，猪圆环疫

苗 31.6%、猪伪狂犬疫苗 21.1%、腹泻苗 2.7%、猪瘟疫苗-3.7%、口蹄

疫苗-5.2%、猪细小病毒疫苗-34.5%、高致病性猪蓝耳疫苗-47.6%、猪

乙型脑炎疫苗-82.4%。2021 年 1-7 月，猪用疫苗批签发数同比增速由

高到低依次为，猪伪狂犬疫苗 23.7%、猪瘟疫苗 9.6%、猪圆环疫苗 5%、

腹泻苗 2.8%、口蹄疫苗-1%、猪细小病毒疫苗-26.2%、高致病性猪蓝

耳疫苗-34.8%、猪乙型脑炎疫苗-35.4%。非瘟疫苗进展需持续跟踪，

非瘟疫苗若商业化应用，有望催生百亿元大单品市场，猪苗空间将显

著扩容，我们继续推荐普莱柯、科前生物。 

风险提示 

疫情失控；价格下跌超预期。 
    



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 敬请参阅末页重要声明及评级说明  3 / 42 证券研究报告 
 

   

正文目录 

1 本周行情回顾....................................................................................................................................................................... 7 

1.1 本周农业板块下跌 2.56% ..................................................................................................................................................... 7 

1.2 农业配置 ................................................................................................................................................................................ 9 

1.3 估值 ........................................................................................................................................................................................ 9 

2 行业周数据 ........................................................................................................................................................................ 11 

2.1 初级农产品 .......................................................................................................................................................................... 11 

2.1.1 玉米和大豆 ....................................................................................................................................................................... 11 

2.1.2 小麦和稻谷 ....................................................................................................................................................................... 15 

2.1.3 糖 ....................................................................................................................................................................................... 17 

2.1.4 棉花 ................................................................................................................................................................................... 18 

2.2 畜禽 ...................................................................................................................................................................................... 20 

2.2.1 生猪 ................................................................................................................................................................................... 20 

2.2.2 白羽肉鸡 ........................................................................................................................................................................... 22 

2.2.3 黄羽鸡 ............................................................................................................................................................................... 24 

2.3 水产品 .................................................................................................................................................................................. 25 

2.4 动物疫苗 .............................................................................................................................................................................. 26 

3 畜禽上市企业月度出栏 ..................................................................................................................................................... 28 

3.1 生猪月度出栏 ...................................................................................................................................................................... 28 

3.2 肉鸡月度出栏 ...................................................................................................................................................................... 31 

3.3 生猪价格估算 ...................................................................................................................................................................... 37 

4 行业动态 ............................................................................................................................................................................ 39 

4.1 8 月第 2 周畜产品和饲料集贸市场价格情况  .................................................................................................................. 39 

4.2 主产区夏粮收购进度（7 月 31 日） ................................................................................................................................. 40 

4.3 发改委：生猪价格退出过度下跌一级预警区间 .............................................................................................................. 40 

风险提示： ............................................................................................................................................................................ 41 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   4 / 42                                         证券研究报告 

图表目录 
 

图表 1  2022 年年初至今农业板块与沪深 300 和中小板综走势比较 ........................................................................................ 7 

图表 2  2022 年初至今各行业涨跌幅比较 ................................................................................................................................... 7 

图表 3  2022 年年初以来农业子板块涨跌幅对照图 ................................................................................................................... 8 

图表 4  农业板块周涨跌幅前十名列表（申万分类） ................................................................................................................ 8 

图表 5  农业板块周涨跌幅后十名列表（申万分类） ................................................................................................................ 9 

图表 6  农业行业配置比例对照图 ................................................................................................................................................ 9 

图表 7  农业 PE 和 PB 走势图（2010 年至今，周） ................................................................................................................ 10 

图表 8  农业子板块 PE 走势图（2010 年至今，周） ............................................................................................................... 10 

图表 9  农业子板块 PB 走势图（2010 年至今，周） .............................................................................................................. 10 

图表 10  畜禽养殖 PE、PB 走势图（2010 年至今，周） ........................................................................................................ 10 

图表 11  农业股相对中小板估值（2010 年至今，周） ........................................................................................................... 10 

图表 12  农业股相对沪深 300 估值（2010 年至今，周） ....................................................................................................... 10 

图表 13  CBOT 玉米期货价走势图，美分/蒲式耳.................................................................................................................... 11 

图表 14  国内玉米现货价走势图，元/吨 ................................................................................................................................... 11 

图表 15  CBOT 大豆期货价走势图，美分/蒲式耳.................................................................................................................... 11 

图表 16  国内大豆现货价走势图，元/吨 ................................................................................................................................... 11 

图表 17  CBOT 豆粕期货价走势图，美分/蒲式耳.................................................................................................................... 12 

图表 18  国内豆粕现货价走势图，元/吨 ................................................................................................................................... 12 

图表 19  全球玉米供需平衡表 .................................................................................................................................................... 12 

图表 20  美国玉米供需平衡表 .................................................................................................................................................... 12 

图表 21  中国玉米供需平衡表 .................................................................................................................................................... 13 

图表 22  全球大豆供需平衡表 .................................................................................................................................................... 13 

图表 23  美国大豆供需平衡表 .................................................................................................................................................... 13 

图表 24  中国大豆供需平衡表 .................................................................................................................................................... 14 

图表 25  全球豆油供需平衡表 .................................................................................................................................................... 14 

图表 26  美国豆油供需平衡表 .................................................................................................................................................... 14 

图表 27  中国豆油供需平衡表 .................................................................................................................................................... 14 

图表 28  全球豆粕供需平衡表 .................................................................................................................................................... 15 

图表 29  美国豆粕供需平衡表 .................................................................................................................................................... 15 

图表 30  CBOT 小麦期货价走势图，美分/蒲式耳.................................................................................................................... 16 

图表 31  国内小麦现货价走势图，元/吨 ................................................................................................................................... 16 

图表 32  CBOT 稻谷期货价走势图，美元/英担 ....................................................................................................................... 16 

图表 33  全国粳稻米市场价，元/吨 ........................................................................................................................................... 16 

图表 34  全球小麦供需平衡表 .................................................................................................................................................... 16 

图表 35  美国小麦供需平衡表 .................................................................................................................................................... 17 

图表 36  中国小麦供需平衡表 .................................................................................................................................................... 17 

图表 37  NYBOT11 号糖期货收盘价走势图，美分/磅 ............................................................................................................ 18 

图表 38  白糖现货价和期货价走势图，元/吨 ........................................................................................................................... 18 

图表 39  食糖累计进口数量，吨 ................................................................................................................................................ 18 

图表 40  IPE 布油收盘价，美元/桶 ............................................................................................................................................ 18 

图表 41  NYMEX 棉花期货结算价走势图，美分/磅................................................................................................................ 18 



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   5 / 42                                         证券研究报告 

图表 42  棉花现货价和棉花期货结算价走势图，元/吨 ........................................................................................................... 18 

图表 43  全球棉花供需平衡表 .................................................................................................................................................... 19 

图表 44  美国棉花供需平衡表 .................................................................................................................................................... 19 

图表 45  中国棉花供需平衡表 .................................................................................................................................................... 19 

图表 46 全国外三元价格走势图，元/公斤 ................................................................................................................................. 20 

图表 47  仔猪价格走势图，元/公斤 ........................................................................................................................................... 20 

图表 48  猪肉价格走势图，元/公斤 ........................................................................................................................................... 20 

图表 49  猪肉及猪杂碎累计进口量（万吨）及同比增速 ........................................................................................................ 20 

图表 50  猪粮比走势图 ................................................................................................................................................................ 21 

图表 51  外购仔猪养殖利润，元/头 ........................................................................................................................................... 21 

图表 52  自繁自养生猪养殖利润，元/头 ................................................................................................................................... 21 

图表 53  猪配合饲料走势图, 元/公斤 ........................................................................................................................................ 21 

图表 54 芝加哥瘦肉生猪期货价格，美分/磅 ............................................................................................................................. 21 

图表 55 出栏体重 90 公斤以内生猪占比 .................................................................................................................................... 21 

图表 56  出栏体重超过 150 公斤生猪占比 ................................................................................................................................ 22 

图表 57 国储肉拟投放量，万吨 .................................................................................................................................................. 22 

图表 58  父母代鸡苗价格，元/套 ............................................................................................................................................... 22 

图表 59  父母代鸡苗销售量，万套 ............................................................................................................................................ 22 

图表 60  在产祖代肉种鸡存栏量，万套 .................................................................................................................................... 23 

图表 61  后备祖代肉种鸡存栏量，万套 .................................................................................................................................... 23 

图表 62  在产父母代肉种鸡存栏量，万套 ................................................................................................................................ 23 

图表 63  后备父母代肉种鸡存栏量，万套 ................................................................................................................................ 23 

图表 64  商品代鸡苗价格走势图，元/羽 ................................................................................................................................... 23 

图表 65  白羽肉鸡主产区均价，元/公斤 ................................................................................................................................... 23 

图表 66  鸡产品主产区均价，元/公斤 ....................................................................................................................................... 24 

图表 67  山东烟台淘汰鸡价格，元/500 克 ................................................................................................................................ 24 

图表 68  肉鸡养殖利润，元/羽 ................................................................................................................................................... 24 

图表 69  肉鸭养殖利润，元/羽 ................................................................................................................................................... 24 

图表 70 黄羽鸡（快大、中速鸡）价格走势图，元/斤 ............................................................................................................. 25 

图表 71  黄羽肉鸡（土鸡、乌骨鸡）价格走势图，元/斤 ....................................................................................................... 25 

图表 72  禽类屠宰场库容率走势图，% ..................................................................................................................................... 25 

图表 73  禽类屠宰场开工率走势图，% ..................................................................................................................................... 25 

图表 74  鲫鱼批发价，元/公斤 ................................................................................................................................................... 26 

图表 75  草鱼批发价，元/公斤 ................................................................................................................................................... 26 

图表 76  威海海参、鲍鱼批发价走势图，元/千克 ................................................................................................................... 26 

图表 77  威海扇贝批发价走势图，元/千克 ............................................................................................................................... 26 

图表 78  口蹄疫批签发次数 ........................................................................................................................................................ 27 

图表 79  圆环疫苗批签发次数 .................................................................................................................................................... 27 

图表 80  猪伪狂疫苗批签发次数 ................................................................................................................................................ 27 

图表 81  猪瘟疫苗批签发次数 .................................................................................................................................................... 27 

图表 82  高致病性猪蓝耳疫苗批签发次数 ................................................................................................................................ 27 

图表 83  猪腹泻疫苗批签发次数 ................................................................................................................................................ 27 

图表 84  猪细小病毒疫苗批签发次数 ........................................................................................................................................ 28 

图表 85  猪乙型脑炎疫苗批签发次数 ........................................................................................................................................ 28 



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   6 / 42                                         证券研究报告 

图表 86  主要上市猪企月度销量及同比增速，万头 ................................................................................................................ 29 

图表 87  主要上市猪企累计出栏量及同比增速，万头 ............................................................................................................ 30 

图表 88  主要上市肉鸡月度销量及同比增速 ............................................................................................................................ 31 

图表 89  主要上市肉鸡累计销量及同比增速 ............................................................................................................................ 35 

图表 90   2023 年 8 月上市生猪养殖企业公告出栏价格预测表，元/公斤 ............................................................................. 37 

 

 

  



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   7 / 42                                         证券研究报告 

1 本周行情回顾 

1.1 本周农业板块下跌 2.78% 

2022 年初至今，农林牧渔在申万 31 个子行业中排名第 22 位，农林牧渔（申万）

指数下跌 21.93%，沪深 300 指数下跌 23.41%，中小板综指数下跌 22.72%。 

本周（2023 年 8 月 14 日- 8 月 18 日）农林牧渔（申万）指数下跌 2.78%，沪深

300 指数下跌 2.58%，中小板综指数下跌 2.83%，农业指数跑输沪深 300 指数 0.20 个

百分点。 

图表 1 2022 年年初至今农业板块与沪深 300 和中小板综走势比较 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 2 2022 年初至今各行业涨跌幅比较 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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2022 年至今，农业各子板块涨幅从高到低依次为渔业（-3.0%）、种植业（-14.4%）、

养殖业（-19.9 %）、农产品加工（-24.1%）、动物保健Ⅱ（-27.5%）、饲料（-30.1%）。 

图表 3 2022 年年初以来农业子板块涨跌幅对照图 

 
资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 4 农业板块周涨跌幅前十名列表（申万分类） 

排序 
    公司名

称 

涨跌幅(%) 价格（元） 

日涨幅 周涨幅 月涨幅 收盘价 52 周最高价 52 周最低价 

1 大湖股份 -3.08 8.02 1.07 6.60 6.87 6.58 

2 天马科技 -0.44 3.43 -2.43 15.67 15.95 15.61 

3 蔚蓝生物 -3.40 3.18 -1.02 13.62 14.18 13.51 

4 国联水产 -0.78 1.59 -2.66 5.12 5.21 5.07 

5 *ST 东洋 -1.81 1.49 3.03 2.72 2.80 2.67 

6 ST 景谷 0.89 1.18 3.20 17.08 17.32 16.92 

7 统一股份 -0.48 0.97 -5.86 10.45 10.63 10.43 

8 甘化科工 -2.31 0.79 -2.12 10.17 10.54 10.17 

9 *ST 正邦 1.96 0.65 17.74 3.12 3.19 3.02 

10 *ST 佳沃 0.41 0.59 -5.91 17.02 17.35 16.78 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 5 农业板块周涨跌幅后十名列表（申万分类） 

排序 公司名称 
涨跌幅(%) 价格（元） 

日涨幅  周涨幅 月涨幅 收盘价 52 周最高价 52 周最低价 

1 华资实业 -3.79 -18.56 -4.24 6.10 6.32 6.08 

2 民和股份 -4.02 -13.65 -20.76 15.50  16.17 15.50 

3 金健米业 -4.08 -10.54 -2.83 8.23 8.55 8.23 

4 神农科技 -4.84 -9.69 -8.76 3.54 3.70 3.53 

5 宏辉果蔬 -3.93 -8.06 -5.35 5.13 5.33 5.13 

6 南宁糖业 -4.11 -7.23 -7.61 9.11 9.48 9.11 

7 益生股份 -3.06 -5.95 -13.96 12.02 12.42 12.00 

8 *ST 天山 1.41 -5.59 11.03 5.74 5.86 5.58 

9 敦煌种业 -2.25 -4.96 -8.18 6.51 6.68 6.51 

10 荃银高科 -1.57 -4.74 -7.96 10.64 10.93 10.64 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

1.2 农业配置 

2022 年农业行业占股票投资市值比重为 0.71%，环比下降 0.08 个百分点，同

比增加 0.14 个百分点，低于标准配置 0.15 个百分点，处于历史中间水平。  

 

图表 6 农业行业配置比例对照图 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

1.3 估值 

2023 年 8 月 18 日，农业板块绝对 PE 和绝对 PB 分别为 44.17 倍和 2.70 倍，

2010 年至今农业板块绝对 PE 和绝对 PB 的历史均值分别为 66.39 倍和 3.73 倍；农

业板块相对中小板 PE 和 PB 分别为 1.28 倍和 1.14 倍，历史均值分别为 1.69 倍和

1.08 倍；农业板块相对沪深 300 PE 和 PB 分别为 3.84 和 2.25 倍，历史均值分别为

5.32 倍和 2.38 倍。 
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图表 7 农业 PE 和 PB 走势图（2010 年至今，周） 图表 8 农业子板块 PE 走势图（2010 年至今，周） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 9 农业子板块 PB 走势图（2010 年至今，周） 图表 10 畜禽养殖 PE、PB 走势图（2010 年至今，周） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 11 农业股相对中小板估值（2010 年至今，周） 图表 12 农业股相对沪深 300 估值（2010 年至今，周） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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2 行业周数据 

2.1 初级农产品 

2.1.1 玉米和大豆 

本周五，玉米现货价 2907.14 元/吨，周环比涨 0.28%，同比涨 3.91%；大豆现

货价 4948.95 元/吨，周环比涨 0.94%，同比跌 15.77%；豆粕现货价 4847.43 元/吨，

周环比涨 3.77%，同比涨 7.32%。 

本周五，CBOT玉米期货收盘价 479.0/蒲式耳，周环比涨 0.74%，同比跌 22.62%；

CBOT 大豆期货收盘价 1363.50 美分/蒲式耳，周环比跌 3.09%，同比跌 8.83%；CBOT

豆粕期货收盘价 403.30 美分/蒲式耳，周环比跌 7.69%，同比跌 10.36%。 

 

图表 13 CBOT 玉米期货价走势图，美分/蒲式耳 图表 14 国内玉米现货价走势图，元/吨 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 15 CBOT 大豆期货价走势图，美分/蒲式耳 图表 16 国内大豆现货价走势图，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 17 CBOT 豆粕期货价走势图，美分/蒲式耳 图表 18 国内豆粕现货价走势图，元/吨 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

美国农业部 2023 年 8 月供需报告预测，2023/24 年度(12 月至次年 11 月)全球

玉米产量 12.14 亿吨，国内消费量 12.00 亿吨，期末库存 3.11 亿吨，库消比 22.3%，

预测值较 22/23 年度上升 0.07 个百分点。 

分国别看，2023/24 年度美国玉米产量 3.84 亿吨，国内消费量 3.13 亿吨，期末

库存 0.56 亿吨，库消比 15.3%，较 22/23 年度上升 4.66 个百分点；23/24 年度中国玉

米产量 2.77 亿吨，国内消费量 3.04 亿吨，期末库存 2.01 亿吨，库消比 66.2%，较

22/23 年度下降 2.45 个百分点。 
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图表 19 全球玉米供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 132.74 174.80 209.73 311.48 351.96 340.97 322.41 307.42 292.88 310.24 297.92 

产量 991.38 1,016.03 972.21 1,123.41 1,080.09 1,124.92 1,120.13 1,129.42 1,218.71 1,151.78 1,213.50 

进口 123.95 125.17 139.23 135.59 149.93 164.42 167.66 184.86 184.44 173.84 187.11 

饲料消费 570.33 584.70 601.58 656.07 672.36 703.88 716.03 723.87 745.45 730.14 756.69 

国内消费 949.34 981.01 968.01 1,084.14 1,090.45 1,144.82 1,136.17 1,144.01 1,201.36 1,164.10 1,200.37 

出口 131.10 142.20 119.74 160.06 148.24 181.71 172.25 182.70 206.59 177.50 196.19 

期末库存 174.79 209.82 213.93 350.75 341.60 321.07 306.37 292.83 310.24 297.92 311.05 

库消比 16.2% 18.7% 19.7% 28.2% 27.6% 24.2% 23.4% 22.1% 22.0% 22.2% 22.3% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

 

图表 20 美国玉米供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 20.86 31.29 43.97 44.12 58.25 54.37 56.41 48.76 31.36 34.98 37.00 

产量 351.27 361.09 345.51 384.78 371.10 364.26 345.96 358.45 382.89 348.75 383.83 

进口 0.91 0.80 1.72 1.45 0.92 0.71 1.06 0.62 0.62 0.89 0.64 

饲料消费 128.02 134.11 129.91 138.94 134.73 137.91 149.87 142.43 145.27 137.80 142.88 

国内消费 292.97 301.79 298.79 313.83 313.98 310.45 309.55 306.69 317.09 306.34 313.45 

出口 48.78 47.42 48.29 58.27 61.92 52.48 45.13 69.78 62.80 41.28 52.07 

期末库存 31.29 43.97 44.12 58.25 54.37 56.41 48.76 31.36 34.98 37.00 55.94 

库消比 9.2% 12.6% 12.7% 15.7% 14.5% 15.5% 13.7% 8.3% 9.2% 10.6% 15.3% 
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美国农业部 2023 年 8 月供需报告预测，2023/24 年度全球大豆产量 4.03 亿吨，

国内消费量 3.84 亿吨，期末库存 1.19 亿吨，库消比 21.6%，预测值较 22/23 年度上

升 2.23 个百分点。 

分国别看，23/24 年度美国大豆产量 1.14 亿吨，国内消费量 0.66 亿吨，期末库

存 0.07 亿吨，库消比 5.8%，较 22/23 年度下降 0.26 个百分点；2023/24 年度中国大

豆产量 0.21 亿吨，国内消费量 1.18 亿吨，期末库存 0.38 亿吨，库消比 32.3%，较

22/23 年度上涨 0.02 个百分点。 

 

 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 21 中国玉米供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 67.57 81.32 100.47 212.02 223.02 222.53 210.18 200.53 205.70 209.14 205.32 

产量 218.49 215.65 224.63 263.61 259.07 257.17 260.78 260.67 272.55 277.20 277.00 

进口 3.28 5.52 3.17 2.46 3.46 4.48 7.48 29.51 21.88 18.00 23.00 

饲料消费 150.00 140.00 153.50 185.00 187.00 191.00 193.00 203.00 209.00 218.00 223.00 

国内消费 208.00 202.00 217.50 255.00 263.00 274.00 278.00 285.00 291.00 299.00 304.00 

出口 0.02 0.01 0.00 0.08 0.02 0.02 0.01 0.00 0.00 0.02 0.02 

期末库存 81.32 100.47 110.77 223.02 222.53 210.16 200.53 205.70 209.14 205.32 201.30 

库消比 39.1% 49.7% 50.9% 87.4% 84.6% 76.7% 72.1% 72.2% 71.9% 68.7% 66.2% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 22 全球大豆供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 54.67 61.65 77.90 80.41 94.80 100.66 115.24 95.10 100.24 99.14 103.09 

产量 207.04 319.60 313.77 349.31 342.09 361.04 339.97 368.60 360.15 369.74 402.79 

进口 111.78 124.36 133.33 144.22 153.23 145.88 165.12 165.49 156.59 166.43 166.25 

国内消费 274.82 301.85 313.94 330.78 338.03 344.28 358.32 363.97 363.96 363.27 383.94 

出口 112.70 126.22 132.56 147.50 153.08 148.83 165.17 164.86 153.89 168.95 168.77 

期末库存 61.67 77.53 78.50 95.65 99.02 114.48 96.84 100.35 99.14 103.09 119.40 

库消比 15.9% 18.1% 17.6% 20.0% 20.2% 23.2% 18.5% 19.0% 19.1% 19.4% 21.6% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 23 美国大豆供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 3.83 2.50 5.19 5.35 8.21 11.92 24.74 14.28 6.99 7.47 7.08 

产量 91.39 106.88 106.86 116.93 120.07 120.52 96.67 114.75 121.53 116.38 114.45 

进口 1.95 0.90 0.64 0.61 0.59 0.38 0.42 0.54 0.43 0.82 0.82 

国内消费 50.09 54.96 54.47 55.72 58.87 60.40 61.85 60.91 62.92 63.69 66.01 

出口 44.57 50.14 52.86 58.96 58.07 47.68 45.70 61.67 58.57 53.89 49.67 

期末库存 2.50 5.19 5.35 8.21 11.92 24.74 14.28 6.99 7.47 7.08 6.67 

库消比 2.6% 4.9% 5.0% 7.2% 10.2% 22.9% 13.3% 5.7% 6.1% 6.0% 5.8% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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美国农业部 2023 年 8 月供需报告预测，23/24 年度全球豆油产量 0.62 亿吨，国

内消费量 0.61 亿吨，期末库存 0.054 亿吨，库消比 7.5%，较 22/23 年度上升 0.33 个

百分点。 

分国别看，2023/24 年度美国豆油产量 0.12 亿吨，国内消费量 0.12 亿吨，期末

库存 83 万吨，库消比 6.7%，库消比预测值较 22/23 年度下降 0.34 个百分点；2023/24

年度中国豆油产量 0.17 亿吨，国内消费量 0.17 亿吨，期末库存 127 万吨，库消比

7.3%，预测值较 22/23 年上升 0.26 个百分点。 

 

 

图表 24 中国大豆供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 12.38 13.85 17.01 17.14 20.12 23.06 19.46 24.61 30.86 30.32 36.77 

产量 11.95 12.15 11.79 13.64 15.28 15.97 18.09 19.60 16.40 20.28 20.50 

进口 70.36 78.35 83.23 93.50 94.10 82.54 98.53 99.74 91.56 100.00 99.00 

国内消费 80.60 87.20 95.00 103.50 106.30 102.00 109.20 112.74 108.39 113.70 118.00 

出口 0.22 0.14 0.11 0.11 0.13 0.12 0.09 0.07 0.10 0.13 0.10 

期末库存 13.88 17.01 16.91 20.66 23.06 19.46 26.79 31.15 30.32 36.77 38.17 

库消比 17.2% 19.5% 17.8% 19.9% 21.7% 19.1% 24.5% 27.6% 27.9% 32.3% 32.3% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

 

图表 25 全球豆油供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 3.85 3.81 4.31 3.75 3.99 3.93 4.66 5.38 5.42 4.72 4.93 

产量 45.00 49.20 51.56 53.72 55.13 55.98 58.52 59.27 59.26 58.67 61.96 

进口 9.27 10.04 11.64 10.97 9.86 10.75 11.52 11.78 11.54 10.49 10.7 

国内消费 45.15 47.88 52.07 53.41 54.59 55.11 57.11 58.45 59.24 57.63 60.59 

出口 9.42 11.09 11.77 11.24 10.54 11.24 12.36 12.62 12.26 11.32 11.61 

期末库存 3.54 4.07 3.67 3.79 3.84 4.31 5.24 5.36 4.72 4.93 5.4 

库消比 6.5% 6.9% 5.7% 5.9% 5.9% 6.5% 7.5% 7.5% 6.6% 7.2% 7.5% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 26 美国豆油供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 0.75 0.53 0.84 0.77 0.78 0.91 0.81 0.84 0.97 0.9 0.85 

产量 9.13 9.71 9.96 10.04 10.78 10.98 11.30 11.35 11.86 11.91 12.26 

进口 0.08 0.12 0.13 0.15 0.15 0.18 0.15 0.14 0.14 0.17 0.17 

国内消费 8.58 8.60 9.15 9.01 9.70 10.38 10.12 10.58 11.26 11.95 12.27 

出口 0.85 0.91 1.02 1.16 1.11 0.88 1.29 0.79 0.8 0.18 0.18 

期末库存 0.53 0.84 0.77 0.78 0.91 0.81 0.84 0.97 0.9 0.85 0.83 

库消比 5.6% 8.8% 7.6% 7.7% 8.4% 7.2% 7.4% 8.5% 7.5% 7.0% 6.7% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 27 中国豆油供需平衡表 
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美国农业部 2023 年 8 月供需报告预测，2023/24 年度全球豆粕产量 2.59 亿吨，

国内消费量 2.54 亿吨，期末库存 1,428 万吨，库消比 4.4%，与 22/23 年度比上升 0.47

个百分点。2023/24 年度美国豆粕产量 0.49 亿吨，国内消费量 0.36 亿吨，期末库存

36 万吨，库消比 0.7%，较 22/23 年度上升 0.06 个百分点。 

 

 

 

2.1.2 小麦和稻谷 

本周五，小麦现货价 2912.50 元/吨，周环比涨 2.01%，同比跌 5.86%；粳稻米 8

月 10 日现货价 3,897.90 元/吨，10 天环比涨 0.33%，同比涨 3.8%。 

本周五，CBOT 小麦期货收盘价 614.25 美分/蒲式耳，周环比跌 2.03%，同比跌

15.91%；CBOT 稻谷期货收盘价 15.54 美元/英担，周环比跌 2.72%，同比跌 8.99%。 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 1.02 0.97 0.78 0.66 0.67 0.57 0.50 0.78 1.03 0.26 1.15 

产量 12.34 13.35 14.61 15.77 16.13 15.23 16.40 16.67 15.75 16.49 17.02 

进口 1.35 0.77 0.59 0.71 0.48 0.78 1.00 1.23 0.29 0.65 0.4 

国内消费 13.66 14.20 15.35 16.35 16.50 15.89 17.09 17.60 16.7 16.1 17.2 

出口 0.09 0.11 0.10 0.12 0.21 0.20 0.16 0.04 0.11 0.15 0.1 

期末库存 0.96 0.78 0.52 0.67 0.57 0.50 0.65 1.03 0.26 1.15 1.27 

库消比 7.0% 5.5% 3.4% 4.1% 3.4% 3.1% 3.8% 5.8% 1.5% 7.1% 7.3% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 28 全球豆粕供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 9.48 10.55 13.88 13.44 13.77 14.40 15.66 16.17 15.33 15.86 12.28 

产量 189.46 207.98 215.96 225.55 232.45 233.87 245.50 248.17 246.70 244.84 258.66 

进口 57.93 60.88 61.75 60.40 61.13 62.80 62.01 65.16 67.18 63.26 67.21 

国内消费 186.22 201.74 213.08 221.66 228.88 229.86 240.13 244.32 244.50 245.21 253.60 

出口 60.16 64.46 65.43 64.55 64.90 67.74 67.61 69.45 68.84 66.48 70.27 

期末库存 10.49 13.21 13.09 13.18 13.57 13.47 15.42 15.73 15.86 12.28 14.28 

库消比 4.3% 5.0% 4.7% 4.6% 4.6% 4.5% 5.0% 5.0% 5.1% 3.9% 4.4% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 29 美国豆粕供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 0.25 0.23 0.24 0.24 0.36 0.50 0.37 0.31 0.31 0.28 0.32 

产量 36.91 40.88 40.53 40.63 44.66 44.28 46.36 45.87 47.01 47.69 49.15 

进口 0.35 0.30 0.37 0.32 0.44 0.62 0.58 0.71 0.59 0.57 0.54 

国内消费 26.81 29.28 30.04 30.32 32.24 32.85 34.44 34.18 35.34 35.34 36.04 

出口 10.47 11.89 10.84 10.51 12.72 12.19 12.55 12.41 12.28 12.88 13.61 

期末库存 0.23 0.24 0.24 0.36 0.50 0.37 0.31 0.31 0.28 0.32 0.36 

库消比 0.6% 0.6% 0.6% 0.9% 1.1% 0.8% 0.7% 0.7% 0.6% 0.7% 0.7% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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图表 30 CBOT 小麦期货价走势图，美分/蒲式耳 图表 31 国内小麦现货价走势图，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

图表 32 CBOT 稻谷期货价走势图，美元/英担 图表 33 全国粳稻米市场价，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

美国农业部 2023 年 8 月供需报告预测，2023/24 年度全球小麦产量 7.93 亿吨，

国内消费量 7.96 亿吨，期末库存 2.66 亿吨，库消比 26.4%，预测值月环比下跌 0.06

个百分点，较 22/23 年度下跌 0.07 个百分点，处于 15/16 年以来最低水平。 

分国别看，2023/24 年度美国小麦产量 0.47 亿吨，国内消费量 0.31 亿吨，期末

库存 0.17 亿吨，库消比 33.6%，较 22/23 年度提升 2.95 个百分点；2023/24 年度中国

小麦产量 1.37 亿吨，国内消费量 1.52 亿吨，期末库存 1.35 亿吨，库消比 88.2%，较

22/23 年度下降 4.96 个百分点。 
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市场价:稻米:粳稻米:全国

图表 34 全球小麦供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 177.06 194.89 218.69 245.00 262.79 287.18 281.21 299.66 284.08 272.60 268.31 

产量 715.36 728.07 735.21 756.40 762.88 731.00 762.37 774.41 781.03 789.97 793.37 

进口 158.37 159.07 170.19 179.17 181.04 171.27 188.37 194.80 199.39 211.04 207.39 

饲料消费 126.68 131.60 136.55 147.04 146.63 139.25 139.65 163.70 161.13 156.70 156.63 

国内消费 698.33 705.38 711.16 739.09 741.98 734.81 746.75 787.74 792.50 794.27 796.07 
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2.1.3 糖 

本周五，南宁白糖现货价 7350.0 元/吨，周环比涨 0.07%，同比涨 27.04%；白

砂糖国内期货收盘价 6991.0 元/吨，周环比涨 0.49%，同比涨 25.15%。截至 2023 年

7 月底，食糖进口累计数量 121 万吨，同比跌 40.7%。 

本周五，NYBOT 11 号糖期货收盘价 23.80 美分/磅，周环比跌 2.38%，同比涨

33.71%；IPE 布油收盘价 84.83 美元/桶，周环比跌 2.19%，同比跌 12.17%。 

出口 165.91 164.45 172.84 183.36 182.47 173.67 193.87 203.35 202.85 218.56 209.39 

期末库存 194.09 217.58 242.74 262.31 283.69 283.37 296.83 286.33 272.60 268.31 265.61 

库消比 22.5% 25.0% 27.5% 28.4% 30.7% 31.2% 31.6% 28.9% 27.4% 26.5% 26.4% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 35 美国小麦供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 19.54 16.07 20.48 26.55 32.13 29.91 29.39 27.99 23.00 19.01 15.79 

产量 58.11 55.15 56.12 62.83 47.38 51.31 52.58 49.75 44.80 44.90 47.20 

进口 4.71 4.12 3.07 3.21 4.30 3.66 2.83 2.73 2.62 3.32 3.54 

饲料消费 6.20 3.09 4.07 4.37 1.29 2.39 2.59 2.54 1.75 2.46 2.45 

国内消费 34.29 31.33 31.94 31.86 29.25 29.99 30.44 30.41 29.76 30.79 30.73 

出口 32.00 23.52 21.17 28.60 24.66 25.50 26.37 27.05 21.66 20.65 19.05 

期末库存 16.07 20.48 26.55 32.13 29.91 29.39 27.99 23.00 19.01 15.79 16.75 

库消比 24.2% 37.3% 50.0% 53.1% 55.5% 53.0% 49.3% 40.0% 37.0% 30.7% 33.6% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 36 中国小麦供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 53.96 65.27 76.11 97.00 114.93 131.20 138.09 150.02 139.12 136.76 138.82 

产量 121.93 126.21 130.19 133.27 134.33 131.43 133.60 134.25 136.95 137.72 137.00 

进口 6.77 1.93 3.48 4.41 3.94 3.15 5.38 10.62 9.57 13.28 12.00 

饲料消费 16.00 16.00 10.50 17.00 17.50 20.00 19.00 45.00 35.00 33.00 36.00 

国内消费 116.50 116.50 112.00 119.00 121.00 125.00 126.00 155.00 148.00 148.00 152.00 

出口 0.89 0.80 0.73 0.75 1.00 1.01 1.05 0.76 0.88 0.95 0.90 

期末库存 65.27 76.11 97.04 114.93 131.20 139.77 150.02 139.12 136.76 138.82 134.92 

库消比 55.6% 64.9% 86.1% 96.0% 107.5% 110.9% 118.1% 89.3% 91.9% 93.2% 88.2% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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图表 37 NYBOT11 号糖期货收盘价走势图，美分/磅 图表 38 白糖现货价和期货价走势图，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

图表 39 食糖累计进口数量，吨 图表 40 IPE 布油收盘价，美元/桶 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

2.1.4 棉花 

本周五，棉花现货价 18004.62 元/吨，周环比跌 0.51%，同比涨 12.32%；国内

棉花期货收盘价 17090.0 元/吨，周环比跌 0.67%，同比涨 12.66%。本周五，NYMEX

棉花期货结算价 84.32 美分/磅，周环比跌 5.57%，同比跌 28.01%。 

图表 41 NYMEX 棉花期货结算价走势图，美分/磅 图表 42 棉花现货价和棉花期货结算价走势图，元/吨 
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资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

美国农业部 2023 年 8 月供需报告预测，2023/24 年度全球棉花产量 2,488 万吨，

国内消费量 2,549 万吨，期末库存 1997 万吨，库消比 57.0%，较 22/23 年度下降 6.84

个百分点。 

分国别看，2023/24 年度美国棉花产量 305 万吨，国内消费量 47 万吨，期末库

存 68 万吨，库消比 21.2%，较 22/23 年度减少 3.76 个百分点；2023/24 年度中国棉

花产量 589 万吨，国内消费量 818 万吨，期末库存 823 万吨，库消比 100.4%，较

22/23 年度下降 2.97 个百分点。 

图表 44 美国棉花供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 1.03 0.51 0.80 0.83 0.60 0.92 1.06 1.58 0.69 0.82 0.81 

产量 3.50 3.56 2.81 3.74 4.56 4.00 4.34 3.18 3.82 3.15 3.05 

进口 0.00 0.00 0.01 0.00 0.02 0.65 0.65 0.65 0.00 0.65 0.00 

国内消费 0.96 0.78 0.75 0.71 0.70 0.65 0.47 0.52 0.56 0.45 0.47 

出口 2.85 2.45 1.99 3.25 3.55 3.24 3.38 3.56 3.16 2.79 2.73 

期末库存 0.64 0.80 0.83 0.60 0.92 1.06 1.58 0.69 0.82 0.81 0.68 

库消比 16.7% 24.6% 30.2% 15.1% 21.5% 27.2% 41.1% 16.8% 22.0% 24.9% 21.2% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

 

 

图表 43 全球棉花供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 24.87 22.52 24.15 19.69 17.50 17.68 17.49 21.41 18.80 18.67 20.52 

产量 32.65 25.98 20.97 23.25 26.98 25.85 26.38 24.31 25.21 25.79 24.88 

进口 11.19 7.86 7.72 8.22 8.97 9.25 8.84 10.61 9.29 8.12 9.57 

国内消费 29.80 24.29 24.48 25.33 26.76 26.26 22.61 26.88 25.29 24.08 25.49 

出口 11.06 7.70 7.62 8.26 9.06 9.08 8.96 10.64 9.42 8.08 9.56 

期末库存 27.94 24.36 20.69 17.53 17.60 17.43 21.16 18.81 18.67 20.52 19.97 

库消比 68.4% 76.2% 64.5% 52.2% 49.1% 49.3% 67.0% 50.1% 53.8% 63.8% 57.0% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

 

图表 45 中国棉花供需平衡表 

百万吨 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 

期初库存 13.65 13.67 14.59 12.36 10.01 8.28 7.78 7.92 8.24 8.41 8.36 

产量 8.88 6.54 4.80 4.96 6.00 6.05 5.94 6.45 5.84 6.69 5.89 

进口 3.83 1.81 0.96 1.10 1.24 2.10 1.56 2.80 1.71 1.35 2.18 

国内消费 9.35 7.41 7.63 8.39 8.94 8.61 7.19 8.94 7.36 8.07 8.18 

出口 0.01 0.02 0.03 0.01 0.03 0.05 0.03 0.00 0.03 0.02 0.02 

期末库存 17.00 14.59 12.69 10.01 8.28 7.78 8.04 8.24 8.41 8.36 8.23 

库消比 181.6% 196.4% 165.7% 119.1% 92.3% 89.8% 111.3% 92.1% 113.8% 103.4% 100.4% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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2.2 畜禽 

2.2.1 生猪 

据猪易通数据，本周五全国外三元生猪均价 17.11 元/公斤，周环比持平，同比

跌 9.9%。根据猪好多数据，本周五全国仔猪价格 33.62 元/公斤，周环比涨 0.18%，

同比跌 28.5%；根据搜猪网数据，本周五全国猪粮比 5.63，周环比跌 4.6%，同比跌

21.7%。 

 

图表 46 全国外三元价格走势图，元/公斤 图表 47 仔猪价格走势图，元/公斤 

  

资料来源：猪易通，华安证券研究所 资料来源：猪好多网，华安证券研究所 

图表 48 猪肉价格走势图，元/公斤 图表 49 猪肉及猪杂碎累计进口量（万吨）及同比增速 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 50 猪粮比走势图 图表 51 外购仔猪养殖利润，元/头 

  
资料来源：搜猪网，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 52 自繁自养生猪养殖利润，元/头 图表 53 猪配合饲料走势图, 元/公斤 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 54 芝加哥瘦肉生猪期货价格，美分/磅 图表 55 出栏体重 90 公斤以内生猪占比 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：涌益咨询，华安证券研究所 
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图表 56 出栏体重超过 150 公斤生猪占比 图表 57 国储肉拟投放量，万吨 

  
资料来源：涌益咨询，华安证券研究所 资料来源：华储网，华安证券研究所 

 

2.2.2 白羽肉鸡 

据中国禽业分会披露数据，2023 年第 30 周(2023 年 7 月 24 日- 2023 年 7 月 30

日) 父母代鸡苗价格 56.20 元/套，周环比跌 2.42%，同比涨 134.21%；父母代鸡苗销

量 149.42 万套，周环比涨 32.79%，同比涨 9.30%； 

在产祖代种鸡存栏 114.06 万套，周环比涨 1.46%，同比跌 10.07%；后备祖代种

鸡存栏 54.98 万套，周环比跌 3.51%，同比涨 3.22%；在产父母代种鸡存栏 2253.43

万套，周环比涨 1.60%，同比涨 9.24%；后备父母代种鸡存栏 1565.50 万套，周环比

涨 1.71%，同比涨 9.34%。2023 年 8 月 11 日，白羽肉鸡 9.36 元/公斤，周环比涨

5.88%，同比涨 0.54%。 

 

图表 58 父母代鸡苗价格，元/套 图表 59 父母代鸡苗销售量，万套 

  

资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 
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图表 60 在产祖代肉种鸡存栏量，万套 图表 61 后备祖代肉种鸡存栏量，万套 

  
资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 

  

图表 62 在产父母代肉种鸡存栏量，万套 图表 63 后备父母代肉种鸡存栏量，万套 

  

资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 

 

图表 64 商品代鸡苗价格走势图，元/羽 

 

图表 65 白羽肉鸡主产区均价，元/公斤 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 66 鸡产品主产区均价，元/公斤 图表 67 山东烟台淘汰鸡价格，元/500 克 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

  

图表 68 肉鸡养殖利润，元/羽 图表 69 肉鸭养殖利润，元/羽 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

2.2.3 黄羽鸡 

8 月 18 日，黄羽肉鸡快大鸡均价 7.29 元/斤，周环比涨 13.73%，同比跌 11.21%；

中速鸡均价 7.98 元/斤，周环比涨 4.86%，同比跌 11.04%；土鸡均价 8.38 元/斤，周

环比涨 5.14%，同比跌 17.92%；乌骨鸡 7.18 元/斤，周环比跌 3.49%，同比涨 3.46%。 
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图表 70 黄羽鸡（快大、中速鸡）价格走势图，元/斤 图表 71 黄羽肉鸡（土鸡、乌骨鸡）价格走势图，元/斤 

  
资料来源：新牧网，华安证券研究所 资料来源：新牧网，华安证券研究所 

 

图表 72 禽类屠宰场库容率走势图，% 图表 73 禽类屠宰场开工率走势图，% 

  
资料来源：博亚和讯，华安证券研究所 资料来源：博亚和讯，华安证券研究所 

 

2.3 水产品 

2023 年 8 月 11 日，鲫鱼批发价 21.02 元/公斤，周环比涨 0.67%，同比跌 2.73%；

草鱼批发价 15.54 元/公斤，周环比跌 0.64%，同比跌 9.28%。 

2023年 8月 18日，威海海参批发价 120.0 元/千克，周环比持平，同比跌 31.82%；

威海鲍鱼批发价 120 元/千克，周环比持平，同比涨 50.0%；威海扇贝批发价 10 元/

千克，周环比持平，同比跌 16.67%。 

2
3
4
5
6
7
8
9

10
11

2
0
1

3
-0

4
-0

1

2
0
1

3
-1

2
-0

1

2
0
1

4
-0

8
-0

1

2
0
1

5
-0

4
-0

1

2
0
1

5
-1

2
-0

1

2
0
1

6
-0

8
-0

1

2
0
1

7
-0

4
-0

1

2
0
1

7
-1

2
-0

1

2
0
1

8
-0

8
-0

1

2
0
1

9
-0

4
-0

1

2
0
1

9
-1

2
-0

1

2
0
2

0
-0

8
-0

1

2
0
2

1
-0

4
-0

1

2
0
2

1
-1

2
-0

1

2
0
2

2
-0

8
-0

1

2
0
2

3
-0

4
-0

1

快大鸡 中速鸡

2
3
4
5
6
7
8
9

10
11

2
0
1

3
-0

4
-0

1

2
0
1

3
-1

1
-0

1

2
0
1

4
-0

6
-0

1

2
0
1

5
-0

1
-0

1

2
0
1

5
-0

8
-0

1

2
0
1

6
-0

3
-0

1

2
0
1

6
-1

0
-0

1

2
0
1

7
-0

5
-0

1

2
0
1

7
-1

2
-0

1

2
0
1

8
-0

7
-0

1

2
0
1

9
-0

2
-0

1

2
0
1

9
-0

9
-0

1

2
0
2

0
-0

4
-0

1

2
0
2

0
-1

1
-0

1

2
0
2

1
-0

6
-0

1

2
0
2

2
-0

1
-0

1

2
0
2

2
-0

8
-0

1

2
0
2

3
-0

3
-0

1

土鸡 乌骨鸡

30

40

50

60

70

80

90

100

2
0
1

7
-0

4
-0

7

2
0
1

7
-0

9
-0

7

2
0
1

8
-0

2
-0

7

2
0
1

8
-0

7
-0

7

2
0
1

8
-1

2
-0

7

2
0
1

9
-0

5
-0

7

2
0
1

9
-1

0
-0

7

2
0
2

0
-0

3
-0

7

2
0
2

0
-0

8
-0

7

2
0
2

1
-0

1
-0

7

2
0
2

1
-0

6
-0

7

2
0
2

1
-1

1
-0

7

2
0
2

2
-0

4
-0

7

2
0
2

2
-0

9
-0

7

2
0
2

3
-0

2
-0

7

2
0
2

3
-0

7
-0

7

屠宰场库容率:禽类

30

40

50

60

70

80

90

100

2
0
1

7
-0

4
-0

7

2
0
1

7
-0

9
-0

7

2
0
1

8
-0

2
-0

7

2
0
1

8
-0

7
-0

7

2
0
1

8
-1

2
-0

7

2
0
1

9
-0

5
-0

7

2
0
1

9
-1

0
-0

7

2
0
2

0
-0

3
-0

7

2
0
2

0
-0

8
-0

7

2
0
2

1
-0

1
-0

7

2
0
2

1
-0

6
-0

7

2
0
2

1
-1

1
-0

7

2
0
2

2
-0

4
-0

7

2
0
2

2
-0

9
-0

7

2
0
2

3
-0

2
-0

7

2
0
2

3
-0

7
-0

7

屠宰场开工率:禽类



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   26 / 42                                         证券研究报告 

图表 74 鲫鱼批发价，元/公斤 图表 75 草鱼批发价，元/公斤 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 76 威海海参、鲍鱼批发价走势图，元/千克 图表 77 威海扇贝批发价走势图，元/千克 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

2.4 动物疫苗 

回溯非瘟期间，除生猪存栏大幅减少之外，下游生猪养殖业阶段性主要矛盾是

“防非控非”，规范养殖流程、减少外界与猪只接触，从而降低非瘟感染几率是养殖

业核心考量，疾病免疫受到不同程度影响。2019 年主要猪用疫苗批签发数量同比降

幅从高到低依次为，猪圆环疫苗、猪伪狂犬疫苗、猪蓝耳疫苗、猪瘟疫苗、腹泻苗、

口蹄疫疫苗和猪细小病毒病疫苗，降幅依次为-44%、-42%、-37%、-33%、-30%、-

26%和-17%。2020 年除口蹄疫苗批签发数据同比微降，其他主要猪用疫苗批签发数

据均实现同比正增长，修复最快的品类依次为猪细小病毒疫苗 61%、腹泻苗 59.6%、

猪伪狂疫苗 52%。2021 年，猪用疫苗批签发数据同比增速由高到低依次为，猪圆环

疫苗 27.9%、猪瘟疫苗 9.3%、口蹄疫苗 5.1%、腹泻苗-8.3%、猪细小病毒疫苗-14.1%、

高致病性猪蓝耳疫苗-14.7%、猪伪狂犬疫苗-40.4%。 

2022 年 1-12 月，猪用疫苗批签发数同比增速由高到低依次为，猪细小病毒疫

苗 24.8%、高致病性猪蓝耳疫苗 15.9%、口蹄疫苗 11.4%、腹泻苗 4.9%、猪伪狂犬

疫苗-4.9%、猪圆环疫苗-11.1%、猪瘟疫苗-18.8%、猪乙型脑炎疫苗-27.1%。 
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2023 年 7 月，猪用疫苗批签发数同比增速由高到低依次为，猪圆环疫苗 31.6%、

猪伪狂犬疫苗 21.1%、腹泻苗 2.7%、猪瘟疫苗-3.7%、口蹄疫苗-5.2%、猪细小病毒

疫苗-34.5%、高致病性猪蓝耳疫苗-47.6%、猪乙型脑炎疫苗-82.4%。 

2021 年 1-7 月，猪用疫苗批签发数同比增速由高到低依次为，猪伪狂犬疫苗

23.7%、猪瘟疫苗 9.6%、猪圆环疫苗 5%、腹泻苗 2.8%、口蹄疫苗-1%、猪细小病毒

疫苗-26.2%、高致病性猪蓝耳疫苗-34.8%、猪乙型脑炎疫苗-35.4%。非瘟疫苗进展需

持续跟踪，非瘟疫苗若商业化应用，有望催生百亿元大单品市场，猪苗空间将显著

扩容，我们继续推荐普莱柯、科前生物。 

 

图表 78 口蹄疫批签发次数 图表 79 圆环疫苗批签发次数 

  
资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023.7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023. 7.31 

图表 80 猪伪狂疫苗批签发次数 图表 81 猪瘟疫苗批签发次数 

  
资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023. 7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023. 7.31 

图表 82 高致病性猪蓝耳疫苗批签发次数 图表 83 猪腹泻疫苗批签发次数 
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资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023. 7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023. 7.31 

图表 84 猪细小病毒疫苗批签发次数 图表 85 猪乙型脑炎疫苗批签发次数 

  
资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023. 7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2023. 7.31 

3 畜禽上市企业月度出栏 

3.1 生猪月度出栏 

2023 年 1-7 月，上市猪企出栏量（万头）从高到低依次为，牧原股份 3596、温

氏股份 1392、新希望 1037、天邦食品 357、傲农生物 337、正邦科技 331、大北农

321、中粮家佳康 289、唐人神 198、天康生物 157、华统股份 134、京基智农

100、神农集团 81、金新农 62、立华股份 45、罗牛山 44、东瑞股份 41、正虹科技

13；出栏量同比增速从高到低依次为，华统股份 131%、唐人神 89%、立华股份

83%、京基智农 67%、罗牛山 57%、神农集团 57%、温氏股份 49%、天邦食品

49%、东瑞股份 44%、天康生物 43%、大北农 43%、新希望 33%、傲农生物

22%、正虹科技 22%、中粮家佳康 15%、牧原股份 0%、金新农-20%、正邦科技-

42%。 

2023 年 7 月，上市猪企出栏量（万头）从高到低依次为，牧原股份 570、温氏

股份 213.1、新希望 138.1、天邦食品 51.1、傲农生物 44.8、中粮家佳康 43.8、大

北农 43.2、正邦科技 32.5、唐人神 31.9、天康生物 25.6、华统股份 19.0、京基智农
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16.0、神农集团 13.5、金新农 7.1、罗牛山 6.4、东瑞股份 4.4、正虹科技 1.8；出栏

量同比增速从高到低依次为，神农集团 133%、华统股份 101.9%、中粮家佳康

77.3%、京基智农 76%、唐人神 75%、温氏股份 60.9%、大北农 59.6%、天邦食品

56.3%、天康生物 54%、新希望 46.5%、罗牛山 41%、正虹科技 38.6%、牧原股份

24.1%、傲农生物 4.3%、东瑞股份 3.8%、金新农-28%、正邦科技-63.2%；出栏量

环比增速从高到低依次为，正虹科技 54.4%、立华股份 31.5%、神农集团

20.8%、、正邦科技 18.1%东瑞股份 17.2%、大北农 10%、新希望 9.4%、京基智农

9%、牧原股份 7.3%、温氏股份 7.1%、天康生物 7.0%、中粮家佳康 3.8%、唐人神

2.1%、罗牛山 0.2%、金新农-10.5%、华统股份-14.2%、天邦食品-17.2%、傲农生

物-26.6%。 

2023 年 7 月，18 家上市猪企生猪出栏量 1270 万头，同比增长 29.1%，环比增

长 4.4%；2023 年 1-7 月，18 家上市猪企生猪出栏量 8535 万头，同比增长

15.1%。 

 

图表 86 主要上市猪企月度销量及同比增速，万头 

单月销量（万头） 

 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 中粮 东瑞 正虹 华统 罗牛山 

2023.1 

884.4 

158.7  38.31  56.5  15.9  5.0  129.1  23.2  41.8  49.4  39.4  5.3  2.6  16.2  4.1  

2023.2 193.6  40.28  67.4  19.9  13.9  173.3  28.6  50.1  49.1  46.7  7.4  1.6  18.5  5.7  

2023.3 500.1  207.3  54.20  48.7  21.1  8.9  169.1  26.6  46.7  45.3  40.8  8.3  1.8  18.8  7.0  

2023.4 534.2  210.6  45.68  56.8  24.5  8.0  157.4  26.8  42.8  49.6  38.2  6.5  2.8  20.1 7.3  

2023.5 576.4  209.4  66.12  42.0  25.6  10.9  144.3  29.5  50.0  45.4  37.3  5.4  2.1  19.6 7.4  

2023.6 531.4  199.0  61.74  27.5  23.9  7.9  126.2  31.2  61.0  39.2  42.2  3.7  1.1  22.2  6.4  

2023.7 570.0  213.1  51.10  32.5  25.6  7.1  138.1  31.9  44.8  43.2  43.8  4.4  1.8 19.0  6.4  

单月销量 yoy（%） 

 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 中粮 东瑞 正虹 华统 罗牛山 

2023.1 

12.9 

5.4 0.5 -41.1 25 -29.0 -0.1 78.1 9.7 18.7 -2.5 14.2 72.2 643.7 -9 

2023.2 81.1 40.4 34.7 148 105.2 77.3 133.5 64.2 74.6 30.8 145.8 125.9 214.9 133 

2023.3 -16.5 43.1 61.2 -49.6 25 -55.1 18.5 103.7 29.5 21.1 2.5 68.4 23.8 129.6 102 

2023.4 -15.5 47.6 19.9 -38.2 55 -6.3 39.7 61.9 11.2 43.6 3.8 44.2 34.5 118.2 42 

2023.5 -1.7 58.2 72.2 -44.0 36 -7.1 38.0 95.8 17.6 61.8 -14.4 39.6 7.4 71.5 90 

2023.6 0.7 61.6 99.3 -63.3 15 -40.1 28.9 91.1 25.2 37.3 38.4 12.7 -29.8 88.8 48 

2023.7 24.1 60.9 56.3 -63.2 54 -28.0 46.5 75.0 4.3 59.6 77.3 3.8 38.6 101.9 41 

单月销量环比（%） 
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 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 中粮 东瑞 正虹 华统 罗牛山 

2023.1  -15.3 -20.8 16.0 -20.0 28.1 -17.6 -19.5 -18.6 -10.6 -4.0 11.3 111.3 26.3 -23.4 

2023.2  22.0 5.1 19.3 25.0 176.4 34.2 23.0 20.0 -0.7 18.5 39.1 -38.5 14.1 37.4 

2023.3 7.1 34.6 -27.7 6.3 -36.0 -2.4 -6.9 -6.9 -7.7 -12.6 11.8 11.2 1.8 23.0 7.1 

2023.4 6.8 1.6 -15.7 16.6 16.1 -10.0 -6.9 0.8 -8.2 9.6 -6.4 -21.5 54.2 7.3 4.2 

2023.5 7.9 -0.6 44.7 -26.1 4.3 36.0 -8.3 10.2 16.6 -8.6 -2.4 -16.3 -23.2 -2.9 2.5 

2023.6 -7.8 -4.9 -6.6 -34.4 -6.6 -27.3 -12.5 5.7 22.0 -13.5 13.1 -31.3 -46.2 13.3 -14.0 

2023.7 7.3 7.1 -17.2 18.1 7.0 -10.5 9.4 2.1 -26.6 10.0 3.8 17.2 54.4 -14.2 0.2 
 

资料来源：公司公告，华安证券研究所 

 

图表 87 主要上市猪企累计出栏量及同比增速，万头 

累计销量（万头） 

 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 中粮 东瑞 正虹 华统 罗牛山 

2023.1 

884.4 

158.7  38.3  56.5  15.9  5.0  129.1  23.2  41.8  49.4  39.4  5.3  2.6  16.2  4.1  

2023.1-2 352.3  78.6  123.9  35.8  18.9  302.4  51.8  91.9  98.5  86.1  12.7  4.2  34.6  9.8  

2023.1-3 1,384.5  559.5  132.8  172.6  56.9  27.7  471.5  78.4  138.6  143.8  126.9  21.0  6.0  53.4  16.7  

2023.1-4 1,918.7  770.2  178.5  229.4  81.5  35.7  628.9  105.2  181.4  193.4  165.1  27.5  8.8  73.6 24.0  

2023.1-5 2,495.1  979.5  244.6  271.4  107.1  46.6  773.2  134.7  231.4  238.8  202.5  32.9  10.9  93.1 31.4  

2023.1-6 3,026.5  1,178.6  306.3  298.9  131.0  54.5  899.4  165.9  292.4  278.0  244.7  36.6  12.1  115.3  37.8  

2023.1-7 3,596 1,392 357 331 157 62 1,037 198 337 321 289 41 13 134 44 

累计销量 yoy（%） 

 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 中粮 东瑞 正虹 华统 罗牛山 

2023.1  5% 0% -41% 25% -29% 0% 78% 10% 19% -2% 14% 72% 644% 9% 

2023.1-2  73% 37% 33% 105% 34% 41% 13% 66% 89% 331% 41% 73% 37% 33% 

2023.1-3 32% -29% 51% -17% 28% 105% 32% 34% 9% 67% 64% 229% 61% 88% 32% 

2023.1-4 -5% 41% 29% -31% 52% -15% 30% 92% 27% 36% 8% 61% 53% 189% 55% 

2023.1-5 -4% 45% 38% -34% 48% -13% 32% 93% 25% 41% 3% 57% 41% 153% 62% 

2023.1-6 -3% 47% 47% -38% 41% -19% 31% 92% 25% 40% 8% 51% 29% 137% 60% 

2023.1-7 0% 49% 49% -42% 43% -20% 33% 89% 22% 43% 15% 44% 22% 131% 57% 

资料来源：公司公告，华安证券研究所 
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3.2 肉鸡月度出栏 

图表 88 主要上市肉鸡月度销量及同比增速 

单月销量/屠宰量（万只/万吨） 

. 益生（万只） 民和（万只） 圣农（万吨） 仙坛（万吨） 温氏（万只） 立华（万只） 湘佳（万只） 

2022.1 3,746  2,384  8.2  3.1  9,020  3,476  387  

2022.2 4,647  1,893  6.0  1.8  5,622  2,099  215  

2022.3 5,523  1,978  9.9  3.9  8,021  2,985  273  

2022.4 5,138  2,366  9.4  3.6  8,598  3,073  295  

2022.5 5,358  2,510  10.5  4.0  8,934  3,453  297  

2022.6 5,010  2,219      9.6 3.5  8,638  3,490  348  

2022.7 5,022 2,111 10.5 4.4 9,197 3,767 394 

2022.8 4,619  2,074 10.6 4.6 9,650 3,533 375 

2022.9 4,621  2,403 10.0 4.5 10,609 3,677 397 

2022.10 4,970  2,465 11.0 4.8 10,438 3,686 402 

2022.11 4,919  2,502  9.1  4.5  9,515  3,511  379  

2022.12 3,915  994  9.3  4.7  9,818  3,743  338  

2023.1 5,015  2,280  6.3  2.6  8,558  3,567  357  

2023.2 5,003  2,221  10.0  3.3  8,518  2,883  367  

2023.3 5,047  2,369  10.2  4.6  9,590  3,673  386  

2023.4 5,449  2,674  8.7  4.5  10,000  3,771  339  

2023.5 6,213  2,288  9.9  4.7  9,222  3,647  371  

2023.6 6,063  2,160  10.2  4.7  9,441  3,730  355  

2023.7 5,963  2,232  10.7  5.4  9,468  3,947  343  

单月销量/屠宰量 yoy 

. 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2022.1 17.5% 5.3% -4.8% 22.4% 6.0% 11.4% 36.1% 

2022.2 42.1% -37.3% 31.7% 122.3% -6.5% -8.1% -11.1% 

2022.3 63.1% -36.8% 13.9% 70.4% -1.1% 6.1% -11.6% 

2022.4 83.8% -17.9% 1.1% 40.1% 2.3% 1.1% -1.4% 
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2022.5 53.7% -13.6% 14.7% 57.6% 4.4% 5.2% 10.8% 

2022.6 30.6% -7.5%  6.0% 23.8% -2.0% 4.5% 49.5% 

2022.7 20.6% -23.9% 12.8% 38.7% -3.9% 12.6% 40.9% 

2022.8 0.4% -18.7% 22.4% 39.6% -7.4% 2.6% 30.2% 

2022.9 4.2% -10.8% 16.2% 38.3% 1.8% 5.6% 34.1% 

2022.10 1.5% -4.2% 3.6% 32.0% -8.4% 7.9% 6.0% 

2022.11 -1.8% 1.3% -3.5% 37.8% -7.6% 8.7% 1.0% 

2022.12 1.3% -21.7% 12.3% 36.3% 2.7% 8.2% -12.0% 

2023.1 33.9% -4.4% -22.9% -16.5% -5.1% -1.5% -7.6% 

2023.2 7.7% 17.4% 66.2% 85.9% 51.5% 31.9% 70.5% 

2023.3 -8.6% 19.8% 2.8% 18.6% 19.6% 23.1% 41.1% 

2023.4 6.1% 13.0% -6.8% 25.6% 16.3% 22.7% 15.0% 

2023.5 16.0% -8.8% -5.8% 19.2% 3.2% 5.6% 0.9% 

2023.6 21.0% -2.7% 6.4% 34.3% 9.3% 6.9% 2.1% 

2023.7 18.7% 5.8% 1.8% 18.0% 3.0% 4.8% -12.7% 

单月销售均价 

. 益生（元/只） 民和（元/只） 圣农（元/吨） 仙坛（元/吨） 
温氏（元/公

斤） 

立华（元/公

斤） 

湘佳（元/公

斤） 

2022.1 1.7  1.1  10,720  9,529  14.0  14.5  11.4  

2022.2 1.7  1.1  10,284  8,271  14.6  14.2  12.2  

2022.3 1.2  1.0  10,080  8,521  13.4  12.8  11.6  

2022.4 2.5  2.3  10,096  8,991  13.3  12.3  11.2  

2022.5 2.8  2.3  10,153  9,618  13.5  13.0  11.8  

2022.6 2.9  1.9  10,658 10,133  14.6  14.1  12.9  

2022.7 2.5  1.7  11,445  10,170  16.4  16.5  14.2  

2022.8 3.1  2.5  11,507  9,848  18.0  17.8  15.1  

2022.9 3.5  2.9  11,211  9,811  19.0  18.7  15.9  

2022.10 4.0  3.2  11,933  9,923  18.5  17.3  15.2  

2022.11 4.9  3.7  12,182  10,478  15.8  15.0  12.8  
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2022.12 2.4  1.3  11,903  11,151  13.4  13.2  11.1  

2023.1 3.4  2.4  12,089  11,088  12.5  13.4  11.0  

2023.2 5.4  4.0  11,417  10,116  12.7  12.8  11.3  

2023.3 6.9  5.7  11,783  10,338  13.3  13.2  12.2  

2023.4 6.2  4.3  12,025  10,520  13.2  13.5  11.6  

2023.5 3.9  2.1  11,876  10,325  14.0  13.5  11.5  

2023.6 3.5  2.1  11,111  9,858  12.8  12.7  10.7  

2023.7 3.7  2.0  11,093  9,354  13.5  13.5  11.4  

单月食品加工量（万吨） 

 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2022.1   2.26 0.10    

2022.2   1.84  0.07     

2022.3   1.83  0.10     

2022.4   2.02  0.09     

2022.5   1.86  0.09     

2022.6   2.18 0.09    

2022.7   2.39  0.09     

2022.8   2.54  0.12     

2022.9   2.27  0.12     

2022.10   2.17  0.12     

2022.11   2.29  0.13     

2022.12   2.34  0.12     

2023.1   2.43  0.08     

2023.2   2.24  0.11     

2023.3   2.59  0.12     

2023.4   2.61  0.14     

2023.5   2.65 0.13    

2023.6   2.92  0.17     
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2023.7   3.00  0.18     

单月食品加工量 yoy 

 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2022.1   6.7% 8.4%    

2022.2   7.3% 8.4%    

2022.3   4.7% 12.9%    

2022.4   7.9% 3.1%    

2022.5   -17.2% 14.8%    

2022.6   4.0% 32.8%    

2022.7   10.1% 21.8%    

2022.8   19.8% 50.4%    

2022.9   5.6% 26.9%    

2022.10   14.2% 26.9%    

2022.11   1.0% 54.8%    

2022.12   -6.7% 40.5%    

2023.1   7.2% -18.9%    

2023.2   21.9% 81.1%    

2023.3   41.6% 24.7%    

2023.4   29.3% 44.1%    

2023.5   42.6% 46.0%    

2023.6   34.1% 99.4%    

2023.7   25.9% 95.5%    

单月食品加工销售均价（元/吨） 

. 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2022.1   22,788 13,677    

2022.2   21,467 13,872    

2022.3   25,191 12,449    

2022.4   23,515 13,822    
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2022.5   26,935 13,467    

2022.6   26,651 13,703    

2022.7   27,531 14,987    

2022.8   27,244 14,674    

2022.9   25,727 14,380    

2022.10   26,037 15,370    

2022.11   25,808 13,856    

2022.12   26,667 14,311    

2023.1   29,671 14,630    

2023.2   30,982 13,535    

2023.3   22,857 13,995    

2023.4   23,218 13,368    

2023.5   23,774 13,420    

2023.6   22,979 15,839    

2023.7   23,833 15,087    
 

资料来源：公司公告，华安证券研究 

 

图表 89 主要上市肉鸡累计销量及同比增速 

累计销量/屠宰量（万只/万吨） 

. 益生 民和 圣农（万吨） 仙坛（万吨） 温氏 立华 湘佳 

2022.1 3,746  2,384  8.2  3.1  9,020  3,476  387  

2022.1-2 8,392  4,277  14.2  4.8  14,641  5,575  602  

2022.1-3 13,915  6,254  24.1  8.7  22,663  8,560  875  

2022.1-4 19,053  8,620  33.5  12.3  31,261  11,633  1,170  

2022.1-5 24,411  11,130  44.0  16.3  40,195  15,086  1,467  

2022.1-6 29,421  13,349  53.5  19.8  48,833  18,576  1,815  

2022.1-7 34,442  15,460  64.1  24.2  58,030  22,343  2,208  

2022.1-8 39,061  17,533  74.7  28.8  67,680  25,876  2,583  

2022.1-9 43,682  19,937  84.7  33.3  78,289  29,553  2,980  

2022.1-10 48,652  22,402  95.7  38.1  88,727  33,239  3,382  
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2022.1-11 53,571  24,905  104.8  42.6  98,242  36,750  3,831  

2022.1-12 57,486  25,899  114.1  47.3  108,100  40,493  4,169  

2023.1 5,015  2,280  6.3  2.6  8,558  3,567  357  

2023.1-2 10,018  4,501  16.3  5.8  17,075  6,450  724  

2023.1-3 15,065  6,870  26.5  10.5  26,665  10,123  1,110  

2023.1-4 20,514  9,544  35.2  15.0  36,665  13,894  1,448  

2023.1-5 26,727  11,832  45.1  19.7  45,887  17,541  1,819  

2023.1-6 32,790  13,993  55.3  24.4  55,327  21,271  2,175  

2023.1-7 38,753  16,225  66.0  29.8  64,795  25,218  2,518  

累计销量/屠宰量 yoy 

. 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2022.1 17.5% 5.3% -4.8% 18.5% 6.0% 11.4% 36.1% 

2022.1-2 29.9% -19.1% 7.8% 42.9% 0.8% 3.2% 14.4% 

2022.1-3 41.3% -25.6% 10.2% 54.0% 0.1% 5.5% 4.8% 

2022.1-4 50.7% -23.7% 7.5% 49.6% 0.7% 5.4% 3.1% 

2022.1-5 51.4% -21.6% 9.1% 51.4% 1.5% 6.2% 4.6% 

2022.1-6 47.4% -19.6% 8.5% 45.7% 0.9% 6.5% 11.0% 

2022.1-7 42.8% -20.2% 9.2% 44.4% 0.1% 8.1% 15.4% 

2022.1-8 36.0% -20.0% 10.9% 43.6% -1.0% 7.9% 17.3% 

2022.1-9 31.7% -19.0% 11.5% 42.9% -0.7% 8.1% 19.3% 

2022.1-10 27.8% -17.6% 10.6% 41.4% -1.7% 8.6% 17.5% 

2022.1-11 24.4% -16.0% 9.2% 41.1% -2.3% 9.0% 17.8% 

2022.1-12 22.5% -16.3% 8.3% 40.6% -1.8% 9.3% 14.6% 

2023.1 33.9% -4.4% -22.9% -16.6% -5.1% -1.5% -7.6% 

2023.1-2 19.4% 5.3% 14.7% 20.7% 16.6% 15.7% 20.3% 

2023.1-3 8.3% 9.8% 9.7% 19.8% 17.7% 18.3% 26.8% 

2023.1-4 7.7% 10.7% 5.1% 21.6% 17.3% 19.4% 23.8% 

2023.1-5 9.5% 6.3% 2.5% 21.0% 14.2% 16.3% 18.3% 

2023.1-6 11.5% 4.8% 3.2% 23.3% 13.3% 14.5% 15.3% 



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   37 / 42                                         证券研究报告 

2023.1-7 12.5% 4.9% 3.0% 23.0% 11.7% 12.9% 10.5% 

累计销售均价（元/只、元/吨） 

. 益生（元/只） 
民和（元/

只） 
圣农（元/吨） 仙坛（元/吨） 温氏（元/只） 立华（元/只） 湘佳（元/只） 

2022.1 1.7  1.1  10,720 9,975 29.2  30.0  21.5  

2022.1-2 1.7  1.1  10,536 9,354 29.8  30.0  22.2  

2022.1-3 1.5  1.1  10,348 8,982 29.3  28.9  21.9  

2022.1-4 1.8  1.4  10,278 8,985 28.9  28.1  21.6  

2022.1-5 2.0  1.6  10,248 9,139 28.8  27.9  21.6  

2022.1-6 2.1  1.7   10,321  9,314 29.0  28.2  21.9  

2022.1-7 2.2  1.7  10,506 9,470 29.4  29.0  22.6  

2022.1-8 2.3  1.8  10,648 9,530 30.1  29.8  23.2  

2022.1-9 2.4  1.9  10,715 9,568 31.0  30.7  23.9  

2022.1-10 2.6  2.1  10,855 9,613 31.6  31.2  24.5  

2022.1-11 2.8  2.2  10,970 9,704 31.7  31.3  24.5  

2022.1-12 2.8  2.2  11,046 9,848 31.4  31.0  24.3  

2023.1 3.4  2.4  12,089 11,088 27.8  28.3  21.3  

2023.1-2 4.4  3.2  11,678 10,543 28.5  28.1  21.6  

2023.1-3 5.2  4.1  11,718 10,452 29.0  28.4  22.1  

2023.1-4 5.5  4.1  11,794 10,473 28.8  28.5  21.9  

2023.1-5 5.1  3.7  11,812 10,437 28.8  28.5  21.8  

2023.1-6 4.8  3.5  11,683 10,326 28.5  28.2  21.5  

2023.1-7 4.6  3.3  11,588 10,151 28.4  28.1  21.3  
 

资料来源：公司公告，华安证券研究所 

 

3.3 生猪价格估算 

 

图表 90  2023 年 8 月上市生猪养殖企业公告出栏价格预测表，元/公斤 

正邦科技 2022.8 2022.9 2022.10 2022.11 2022.12 2023.1 2023.2 2023.3 2023.4 2023.5 2023.6 2023.7 2023.8(e) 

江西 22.4 24.3 27.3 24.4 19.1 15.1 14.9 15.4 14.6 14.4 14.3 14.7 17.4  
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山东 21.6 23.6 26.8 24.2 19.1 15.6 15.2 15.6 14.8 14.8 14.5 14.6 17.3  

广东 23.8 25.0 27.9 24.6 19.8 15.5 15.3 15.9 15.1 14.9 15.0 15.3 18.2  

湖北 22.4 24.4 27.6 25.0 20.0 16.1 15.5 16.0 15.0 14.9 14.8 15.0 17.9  

浙江 21.0 23.1 26.2 23.6 18.2 14.3 14.8 15.0 14.1 14.1 14.0 14.0 16.9  

东北 21.9 23.7 26.7 24.1 19.0 15.1 14.8 15.2 14.4 14.4 14.2 14.3 17.2  

其他 21.6 23.9 27.1 24.3 19.2 15.7 15.1 15.6 14.8 14.7 14.5 14.5 17.2  

预测价格 22.1 24.0 27.1 24.3 19.2 15.4 15.1 15.6 14.7 14.6 14.5 14.6 17.4  

公告价格 21.5 21.7 25.3 23.0 18.9 13.5 13.3 14.8 13.8 13.9 13.8 13.7 16.5  

价格差距 -0.6 -2.3 -1.8 -1.4 -0.3 -1.8 -1.8 -0.7 -0.9 -0.7 -0.7 -0.9 -0.9  

温氏股份 2022.8 2022.9 2022.10 2022.11 2022.12 2023.1 2023.2 2023.3 2023.4 2023.5 2023.6 2023.7 2023.8(e) 

广东 23.8 25.0 27.9 24.6 19.8 15.5 15.3 15.9 15.1 14.9 15.0 15.3 18.2  

广西 22.5 24.0 27.1 24.0 19.2 15.3 14.7 15.4 14.6 14.4 14.4 14.7 17.5  

安徽 21.6 23.9 27.1 24.3 19.2 15.7 15.1 15.6 14.8 14.7 14.5 14.5 17.2  

江苏 21.8 24.0 27.3 24.4 19.3 15.9 15.3 15.1 14.9 14.8 14.6 14.6 17.3  

东北 21.9 23.7 26.7 24.1 19.0 15.1 14.8 15.2 14.4 14.4 14.2 14.3 17.2  

湖南 22.1 24.1 27.1 24.1 19.1 14.9 14.8 15.3 14.4 14.3 14.2 14.4 17.1  

湖北 22.4 24.4 27.6 25.0 20.0 16.1 15.5 16.0 15.0 14.9 14.8 15.0 17.9  

江西 22.4 24.3 27.3 24.4 19.1 15.1 14.9 15.4 14.6 14.4 14.3 14.7 17.4  

其他 21.6 23.9 27.1 24.3 19.2 15.7 15.1 15.6 14.8 14.7 14.5 14.5 17.2  

预测价格 22.6 24.4 27.4 24.4 19.4 15.5 15.1 15.6 14.8 14.7 14.6 14.8 17.7  

公告价格 21.9 23.9 26.7 24.1 18.8 14.7 14.6 15.2 14.4 14.3 14.3 14.2 17.0  

价格差距 -0.8 -0.5 -0.7 -0.3 -0.6 -0.8 -0.5 -0.4 -0.5 -0.4 -0.4 -0.6 -0.6  

牧原股份 2022.8 2022.9 2022.10 2022.11 2022.12 2023.1 2023.2 2023.3 2023.4 2023.5 2023.6 2023.7 2023.8(e) 

河南 21.5 23.6 26.8 24.1 18.9 15.3 14.9 15.3 14.5 14.5 14.2 14.3 17.0  

湖北 22.4 24.4 27.6 25.0 20.0 16.1 15.5 16.0 15.0 14.9 14.8 15.0 17.9  

山东 21.6 23.6 26.8 24.2 19.1 15.6 15.2 15.6 14.8 14.8 14.5 14.6 17.3  

东北 21.9 23.7 26.7 24.1 19.0 15.1 14.8 15.2 14.4 14.4 14.2 14.3 17.2  

安徽 21.6 23.9 27.1 24.3 19.2 15.7 15.1 15.6 14.8 14.7 14.5 14.5 17.2  

江苏 21.8 24.0 27.3 24.4 19.3 15.9 15.3 15.1 14.9 14.8 14.6 14.6 17.3  

预测价格 21.9 24.0 27.2 24.5 19.3 15.6 15.2 15.6 14.7 14.7 14.5 14.6 17.4  
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公告价格 20.9 23.1 26.1 23.3 18.6 14.5 15.0 14.2 14.2 13.8 14.0 16.6  

价格差距 -0.9 -0.9 -1.1 -1.1 -0.7 -1.1 -0.6 -0.5 -0.5 -0.7 -0.5 -0.8  

天邦食品 2022.8 2022.9 2022.10 2022.11 2022.12 2023.1 2023.2 2023.3 2023.4 2023.5 2023.6 2023.7 2023.8(e) 

广西 22.5 24.0 27.1 24.0 19.2 15.3 14.7 15.4 14.6 14.4 14.4 14.7 17.5  

安徽 21.6 23.9 27.1 24.3 19.2 15.7 15.1 15.6 14.8 14.7 14.5 14.5 17.2  

江苏 21.8 24.0 27.3 24.4 19.3 15.9 15.3 15.1 14.9 14.8 14.6 14.6 17.3  

山东 21.6 23.6 26.8 24.2 19.1 15.6 15.2 15.6 14.8 14.8 14.5 14.6 17.3  

河北 21.6 23.7 26.8 24.2 19.0 15.4 15.0 15.4 14.6 14.6 14.3 14.4 17.2  

预测价格 21.9 23.9 27.0 24.2 19.2 15.6 15.0 15.4 14.7 14.6 14.4 14.6 17.3  

公告价格 21.9 23.9 26.7 23.7 19.4 14.5 14.5 15.2 14.4 14.4 14.2 14.4 17.2  

价格差距 0.0 0.0 -0.3 -0.6 0.2 -1.1 -0.5 -0.2 -0.3 -0.2 -0.3 -0.2 -0.2  

新希望 2022.8 2022.9 2022.10 2022.11 2022.12 2023.1 2023.2 2023.3 2023.4 2023.5 2023.6 2023.7 2023.8(e) 

山东 21.6 23.6 26.8 24.2 19.1 15.6 15.2 15.6 14.8 14.8 14.5 14.6 17.3  

川渝 22.2 24.5 27.2 24.7 19.3 14.8 14.8 15.2 14.4 14.3 13.9 14.0 16.8  

陕西 21.5 23.5 26.5 23.9 18.7 15.0 14.6 15.2 14.4 14.5 14.1 14.3 17.2  

河北 21.6 23.7 26.8 24.2 19.0 15.4 15.0 15.4 14.6 14.6 14.3 14.4 17.2  

预测价格 21.7 23.8 26.9 24.3 19.1 15.4 15.0 15.5 14.7 14.6 14.3 14.4 17.2  

公告价格 21.0 23.0 25.8 22.3 18.8 14.9 14.3 15.0 14.2 14.2 14.2 14.1 16.8  

价格差距 -0.7 -0.9 -1.1 -2.0 -0.3 -0.5 -0.7 -0.4 -0.5 -0.4 -0.1 -0.3 -0.3  

天康生物 2022.8 2022.9 2022.10 2022.11 2022.12 2023.1 2023.2 2023.3 2023.4 2023.5 2023.6 2023.7 2023.8(e) 

新疆 20.7 21.7 24.6 22.1 17.8 13.6 13.6 14.2 13.7 13.9 13.3 13.3 16.7  

河南 22.1 21.5 23.6 26.8 24.1 18.9 15.3 14.9 15.3 14.5 14.5 14.2 14.2  

预测价格 20.8 21.7 24.5 22.6 18.4 14.2 13.8 14.3 13.8 13.9 13.5 13.4 16.4  

公告价格 20.9 22.4 25.0 22.7 18.0 14.0 13.6 15.0 14.1 14.0 13.7 13.1 16.1  

价格差距 0.1  0.7  0.4  0.1  -0.5  -0.1  0.3  0.7  0.2  0.0  0.3  -0.3  -0.3  

资料来源：猪易通，华安证券研究所 

 

4 行业动态 

4.1 8 月第 2 周畜产品和饲料集贸市场价格情况   
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据对全国 500 个县集贸市场和采集点的监测，8 月份第 2 周（采集日为 8 月 9

日）所有监测品种价格全部上涨。  

生猪产品价格。全国仔猪平均价格 32.88 元/公斤，比前一周上涨 2.2%，同比

下跌 26.4%。新疆、海南、辽宁、陕西、贵州等 26 个省份仔猪价格上涨，浙江、

青海、山东 3 个省份仔猪价格下跌。东北地区价格较高，为 35.33 元/公斤；西南

地区价格较低，为 28.09 元/公斤。全国生猪平均价格 17.14 元/公斤，比前一周上

涨 4.9%，同比下跌 20.4%。全国 30 个监测省份生猪价格全部上涨。华南地区价

格较高，为 18.02 元/公斤；西北地区价格较低，为 16.33 元/公斤。全国猪肉平均

价格 26.57 元/公斤，比前一周上涨 4.7%，同比下跌 21.3%。河北、吉林、黑龙

江、山西、陕西等 29 个省份猪肉价格上涨，海南猪肉价格下跌。华南地区价格较

高，为 30.75 元/公斤；东北地区价格较低，为 23.86 元/公斤。  

家禽产品价格。全国鸡蛋平均价格 11.61 元/公斤，比前一周上涨 3.1%，同比

上涨 1.4%。河北、辽宁等 10 个主产省份鸡蛋价格 10.71 元/公斤，比前一周上涨

4.7%，同比上涨 1.9%。全国鸡肉平均价格 23.99 元/公斤，比前一周上涨 1.0%，

同比下跌 0.9%。商品代蛋雏鸡平均价格 3.73 元/只，比前一周上涨 0.8%，同比下

跌 1.8%。商品代肉雏鸡平均价格 3.58 元/只，比前一周上涨 4.4%，同比上涨

4.7%。  

牛羊肉价格。全国牛肉平均价格 81.59 元/公斤，比前一周上涨 0.4%，同比下

跌 6.3%。河北、辽宁、吉林、山东和河南等主产省份牛肉价格 69.92 元/公斤，比

前一周上涨 1.0%。全国羊肉平均价格 77.98 元/公斤，比前一周上涨 0.2%，同比

下跌 4.1%。河北、内蒙古、山东、河南和新疆等主产省份羊肉价格 70.42 元/公

斤，比前一周上涨 0.5%。  

生鲜乳价格。内蒙古、河北等 10 个主产省份生鲜乳平均价格 3.76 元/公斤，

比前一周上涨 0.3%，同比下跌 8.7%。  

饲料价格。全国玉米平均价格 3.01 元/公斤，比前一周上涨 0.3%，同比上涨

0.7%。主产区东北三省玉米价格为 2.75 元/公斤，与前一周持平；主销区广东省玉

米价格 3.13 元/公斤，比前一周下跌 0.3%。全国豆粕平均价格 4.61 元/公斤，比前

一周上涨 1.8%，同比上涨 4.5%。育肥猪配合饲料平均价格 3.89 元/公斤，比前一

周上涨 0.3%，同比上涨 0.8%。肉鸡配合饲料平均价格 3.99 元/公斤，比前一周上

涨 0.5%，同比上涨 2.8%。蛋鸡配合饲料平均价格 3.68 元/公斤，比前一周上涨

0.5%，同比上涨 2.5%。（来源：中国农业信息网） 

4.2 主产区夏粮收购进度（7 月 31 日） 

截至 7 月 31 日，主产区各类粮食企业累计收购小麦、油菜籽、早籼稻 4795

万吨。（来源：国家粮食和物资储备局） 

4.3 发改委：生猪价格退出过度下跌一级预警区间 

据国家发展改革委监测，8 月 7 日~11 日当周，全国平均猪粮比价为 5.97:1，

由《完善政府猪肉储备调节机制 做好猪肉市场保供稳价工作预案》确定的过度下

跌一级预警区间回升至二级预警区间。（来源：国家发展改革委） 

 

 

 

 

 



[Table_CompanyRptType] 
 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   41 / 42                                         证券研究报告 

 

风险提示： 

疫情失控；价格下跌超预期。  
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有限公司在中华人民共和国（不包括香港、澳门、台湾）提供。本报告中的信息均来源于合规渠道，华安证券研

究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，

不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必

注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。华安证券及其所属关联机构可能会

持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形

式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引用或

转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进行有悖

原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或

转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 
 

[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 

以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准， 

A 股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


