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[Table_Title] 

农林牧渔行业 

节后商品代鸡苗再次大涨，关注替代需求变化 

[Table_Summary] 

核心观点： 

 行业处于景气持续阶段，节后商品代鸡苗价格再创新高 

春节后，白羽鸡产业链各环节继续处于高景气阶段：据禽业协会数据，

2 月中旬父母代鸡苗价格达到约 67 元/套，延续震荡上行态势；商品代鸡苗

价格再次大幅上行，折射当前补栏积极性，据博亚和讯，目前商品代鸡苗

价格已达到约 8 元/羽；商品代毛鸡方面，目前约 4.3 元/斤。 

 1 月祖代引种量约 2 万套，预计全年引种量或同比略增 

据协会数据，19 年 1 月国内祖代引种量约 2 万套，同比增加 0.7 万套，

仅一家企业实现引种，预计全年国内祖代鸡引种来源仍为新西兰、波兰以

及国内自繁（来源国与 2018 年基本一致）。考虑新西兰产能有所增加，因

此我们预计 19 年国内引种量或将略有增加，美国复关可能性仍取决于贸易

谈判的进展。 

 猪鸡价格具有同步性，疫情背景下相关性更明显 

由于肉类需求具有可替代性，猪价与鸡价具有一定的同步性，特别地，

在生猪疫情（2006-07 年、2010-11 年）背景下，此相关性更为明显。我们

以 2006-07 年为例，06 年生猪行业爆发严重的蓝耳疫情，07 年生猪消费

量下滑、猪价快速上涨；对应地，2007 年禽肉消费量快速增加（同比增速

达到 10.1%，为 2005-10 年期间最高同比增速），并且禽价大涨，白条鸡价

格最高涨幅超过 50%。而 2010-11 年期间，我国鸡肉消费量变化较 06-07

年时期相对不够显著，但鸡肉价格也跟随猪价明显上涨。 

 投资建议 

非洲猪瘟影响持续背景下，生猪产能去化加速，周期反转提前的概率

持续提升。考虑禽肉的经济性与替代性，并参考历史经验，禽类产品价格

有望明显受益，建议关注白羽鸡行业中的圣农发展、益生股份、民和股份、

仙坛股份以及肉鸭龙头华英农业。 

 风险提示 

鸡价波动风险、疫病风险、食品安全等 
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行业处于景气持续阶段，节后商品代鸡苗价格再创新

高 

 

春节后，白羽鸡产业链各环节继续处于高景气阶段：据禽业协会数据，2月中旬

父母代鸡苗价格达到约67元/套，延续震荡上行态势；商品代鸡苗价格再次大幅上行，

折射当前补栏积极性，据博亚和讯，目前商品代鸡苗价格已达到约8元/羽；商品代

毛鸡方面，目前约4.3元/斤。 

 

图1：目前毛鸡价格约4.3元/斤  图2：春节后，鸡苗价格再次涨至约8元/羽 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、广发证券发展研究中心  数据来源：博亚和讯、广发证券发展研究中心 

 

图3：父母代鸡苗震荡上行至约67元/套（单位：元/套） 

 

数据来源：禽业协会、广发证券发展研究中心 
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 据协会数据，19年1月国内祖代引种量约2万套，同比增加0.7万套，仅一家企业

实现引种，预计全年国内祖代鸡引种来源仍为新西兰、波兰以及国内自繁（来源国

与2018年基本一致）。考虑新西兰产能有所增加，因此我们预计19年国内引种量或

将略有增加，美国复关可能性仍取决于贸易谈判的进展。 

 

图4：2018年祖代鸡引种及更新量约75万套 

 

数据来源：禽业协会、广发证券发展研究中心 

 

图5：2019年1月份祖代鸡引种量约2万套（单位：万套） 

 

数据来源：禽业协会、广发证券发展研究中心 

 

 

猪鸡价格具有同步性，疫情背景下相关性更明显 

 

由于肉类需求具有可替代性，猪价与鸡价具有一定的同步性，特别地，在生猪

疫情（2006-07年、2010-11年）背景下，此相关性更为明显。我们以2006-07年为

例，06年生猪行业爆发严重的蓝耳疫情，07年生猪消费量下滑、猪价快速上涨；对

应地，2007年禽肉消费量快速增加（同比增速达到10.1%，为2005-10年期间最高同

比增速），并且禽价大涨，白条鸡价格最高涨幅超过50%。而2010-11年期间，我国

鸡肉消费量变化较06-07年时期相对不够显著，但鸡肉价格也跟随猪价明显上涨。 
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图6：2006-07年、2010-11年猪肉价与鸡肉价格的同步性明显（单位：元/公斤） 

 
数据来源：农业部、广发证券发展研究中心 

 

 

图7：2007年我国国内猪肉总消费量同比2006年下滑7.2% 

 
数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

 

图8：2006-2007年猪蓝耳疫病期间白条鸡价格表现  图9：2007年我国鸡肉总消费量同比2006年增加10.1% 

 

 

 

数据来源：农业部、广发证券发展研究中心  数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 
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图10：2010-2011年期间白条鸡价格表现  图11：2011、2012年我国鸡肉消费量同比增长4.5%、4% 

 

 

 
数据来源：农业部、广发证券发展研究中心  数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

投资建议 

 

非洲猪瘟影响持续背景下，生猪产能去化加速，周期反转提前的概率持续提升。

考虑禽肉的经济性与替代性，并参考历史经验，禽类产品价格有望明显受益，建议

关注白羽鸡行业中的圣农发展、益生股份、民和股份、仙坛股份以及肉鸭龙头华英

农业。 

 

表1：可比公司盈利预测与估值（股价为2019年2月15日收盘价，盈利预测均采用Wind一致预期） 

证券代码 股票简称 股价（元） 
EPS（元/股） PE 

2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 

002299.SZ 圣农发展 21.48 1.11 1.34 1.38 19 16 16 

002746.SZ 仙坛股份 19.15 1.10 1.33 1.36 17 14 14 

002458.SZ 益生股份 20.20 0.98 1.22 1.27 21 17 16 

002234.SZ 民和股份 16.60 0.77 1.04 0.92 21 16 18 

002321.SZ 华英农业 6.19 0.38 0.51 0.60 16 12 10 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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