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⚫ 11 月黄羽及白羽鸡补栏量收缩，种鸡存栏量均环比减少 

根据新牧网的监测数据，11 月全国慢、中、快速黄羽鸡销售均价分别为 8.8/7.3/6.8

元/斤，分别环比上月上涨 7.5%/1.9%/7.2%。根据博亚和讯监测数据，11 月全国

白羽肉鸡销售均价 7.7 元/公斤，环比上涨 7.7%。受益于销售均价环比上涨，行

业盈利能力亦环比改善。 

白羽鸡：样本企业 11 月白羽鸡父母代鸡苗及商品代鸡苗销量分别为 490.2 万套

及 2.9 亿羽，分别环比变动-19.0%及-0.5%。截至 11 月末，样本企业父母代鸡苗

价格 37.5 元/套，环比上涨 8.8%；商品代鸡苗价格 1.8 元/只，环比上涨 78.2%。 

黄羽鸡：样本企业 11 月黄羽鸡父母代鸡苗及商品代鸡苗销量分别为 481.0 万套

及 1.2 亿羽，分别环比变动-1.0%及-7.6%。截至 11 月末，样本企业父母代鸡苗价

格 9.9 元/套，环比-9.6%；商品代鸡苗价格 1.8 元/只，环比+10.6%。 

蛋鸡：据博亚和讯数据，11 月末蛋鸡苗价格 3.3 元/只，鸡蛋棚前批发价 9.4 元/

公斤，分别环比变动+24.5%、-8.1%。国家发改委数据，11 月末全国平均鸡蛋出

厂价 9.5 元/公斤，环比-5.2%，蛋鸡养殖利润 52.1 元/羽，环比-16.5%。 

⚫ 11 月白羽肉鸡苗销售均价环比上涨，蛋鸡苗均价亦环比上涨 

11 月益生股份鸡苗销量 5010.4 万只，同、环比分别变动+18.8%及+2.3%；民和

股份鸡苗销量 2470.1 万只，同、环比分别变动-13.51%及-4.03%。销售收入及均

价方面，11 月益生股份鸡苗销售均价 2.2 元/羽，环比上涨 0.77 元/羽，销售收入

为 1.1 亿元，环比+58.3%；民和股份鸡苗销售均价 1.69 元/羽，环比上涨 0.45 元

/羽，销售收入为 0.42 亿元，环比+30.4%。晓鸣股份 11 月鸡产品销售量 1532.3

万只，环比-6.0%；销售收入 0.49 亿元，环比-2.6%；销售均价 3.2 元/羽，环比

+3.1%。 

⚫ 11 月鸡肉销量、收入环比下降，销售均价环比变动不一 

仙坛股份 11 月鸡肉销量（抵减后）为 3.25 万吨，同、环比分别变动+21.23%、-

10.71%；销售均价 8572.5 元/吨，环比+2.93%。圣农发展 11 月实现鸡肉销量（抵

减前）9.45 万吨，同、环比分别变动+3.73%、-11.10%；鸡肉销售均价为 9830.7

元/吨，环比-1.41%。 

⚫ 11 月黄羽鸡销量、收入环比下降，均价环比变动不一 

温氏股份 11 月肉鸡销量为 1.03 亿只，同、环比分别变动+13.39%、-9.62%；销

售均价为 14.37 元/公斤，同、环比分别变动+14.41%、+8.05%。立华股份 11 月

销售肉鸡 3096.19 万只，同、环比分别变动+0.49%、-5.82%；销售均价为 13.72

元/公斤，同、环比分别变动+18.28%、+7.02%。湘佳股份 11 月活禽销售 374.82

万只，同、环比分别变动+17.99%、-1.16%；销售单价为 11.95 元/公斤，同、环

比分别变动+17.47、+1.56%。 

⚫ 风险提示：禽养殖产业链供给大幅增加，价格下跌企业亏损；禽业疫病的不确

定性使行业面临系统性风险；下游消费复苏不及预期。     
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1、 11 月黄、白肉鸡价格环比上涨，行业盈利能力环比改善 

11 月肉鸡价格均环比上涨，行业盈利能力环比改善。根据新牧网的监测数据，

11 月全国慢、中、快速黄羽鸡销售均价分别为 8.8/7.3/6.8 元/斤，分别环比上月上涨

7.5%/1.9%/7.2%。据博亚和讯数据，11 月全国白羽肉鸡销售均价 7.7 元/公斤，环比

上涨 7.7%。受益于销售均价环比上涨，行业盈利能力亦环比改善。 

图1：11 月黄羽鸡销售均价环比上涨  图2：11 月白羽鸡销售均价环比上涨 

 

 

 

数据来源：新牧网、开源证券研究所  数据来源：博亚和讯、开源证券研究所 

 

图3：11 月黄羽鸡盈利能力改善明显  图4：11 月白羽鸡盈利实现扭亏为盈 

 

 

 

数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所  数据来源：国家发改委价格司、开源证券研究所 

肉鸡短期盈利能力主要受到饲料成本及猪肉价格的压制。我国四大肉鸡品类在

生长周期及料肉比方面存在较明显差异，但养殖成本结构相近。肉禽养殖主要成本

项为饲料费用、苗雏费用，合计约占到肉鸡全养殖成本的 80%以上。而人工费用及

其他费用项相对占比较低，且较为固定。因此行业盈亏的转换除“需求-供给-价格”

的强弱变化外，成本支撑因素和价格压制因素亦值得关注。当前阶段，黄羽鸡的价格

压力主要来自于两个方面：首先是猪肉价格所显现出的消费性价比对黄羽鸡消费需

求产生一定的替代效应；另一方面在来自于期间饲料成本的上行。继而导致黄羽鸡

价格上下行通道趋窄，维持在盈亏平衡线附近。 
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图5：饲料费用是肉鸡养殖的成本起到决定性作用 

 

数据来源：《全国农产品成本收益资料汇编》、开源证券研究所 

表1：四大肉鸡品类在生长周期及养殖效率方面存在明显差异 
 黄羽鸡（国鸡） 白羽鸡 

细分品种 快速鸡 中速鸡 慢速鸡 快速型 

生长周期（天） 42-65D 66-90D 90D+ 38-42D 

出栏均重（只/kg） 1.8  1.5  2.0  2.5  

料肉比 2.0  2.5  3.0  1.7  

销售渠道 农批为主，少量商超零售 连锁快餐为主 

交易方式 活禽为主，少量冰鲜整鸡 分割冻品为主 

资料来源：中国禽业协会、开源证券研究所 

饲料成本上行，成为行业利润兑现减弱的痛点。根据中国禽业协会数据，11 月

末全国商品代鸡苗销售均价 1.77 元/只，环比上涨 10.6%；商品代鸡苗成本价 1.94 元

/只，环比上涨 0.7%。全年来看，2021 年黄羽鸡苗价格波动相对较小，并不对养殖成

本构成显著影响，而饲料价格上行则成为短期行业成本陷入困境的关键。根据国家

发改委价格司数据，11月全国肉鸡配合料销售均价为 3.76 元/公斤，同比增长 15.0%，

较 2018 年同期则增长 28.2%。 

图6：2021 年全年黄羽鸡苗价格波动相对较小  图7：饲料成本持续上行成为托高整体的关键 

 

 

 

资料来源：中国禽业协会、开源证券研究所  资料来源：Wind、开源证券研究所 
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2、 11 月黄羽及白羽鸡补栏量收缩，种鸡存栏量均环比减少 

2.1、 11 月黄羽鸡父母代及商品代鸡苗补栏环比下降 

鸡苗销售量及销售均价来看，中国禽业协会数据，样本企业 11 月黄羽鸡父母代

鸡苗及商品代鸡苗销量分别为 481.0 万套及 1.2 亿羽，分别环比变动-1.0%及-7.6%。

截至 11 月末，样本企业父母代鸡苗价格 9.9 元/套，环比-9.6%；商品代鸡苗价格 1.8

元/只，环比+10.6%。 

图8：11 月黄羽鸡父母代鸡苗销量环比减少（万套）  图9：10 月黄羽鸡商品代鸡苗销量环比减少（万羽） 

 

 

 

数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所  数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所 

图10：黄羽鸡父母代鸡苗价格环比下跌，商品代鸡苗价格环比上涨 

 

资料来源：中国禽业协会、开源证券研究所 

11 月黄羽祖代肉种鸡存栏均环比减少，父母代肉种鸡存栏环比增加。11 月中国

禽业协会监控数据，黄羽祖代种鸡总存栏量 245.8 万套，环比-4.4%；父母代种鸡总

存栏 2256.2 万套，环比+1.4%。当前阶段，行业黄羽鸡存栏量于 2018 年同期基本吻

合。当前阶段行业存栏变动影响因素较多，主要包含季节性调整及对 2022 年价格及

成本的预期的影响，行业产能去化趋势及幅度轻若仍需时间验证。  
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图11：11 月黄羽祖代种鸡存栏量环比减少（万套）  图12：11 月黄羽父母代种鸡存栏量环比增加（万羽） 

 

 

 

数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所  数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所 

2.2、 11 月白羽鸡补栏环比增加，鸡苗均价环比下跌，种鸡存栏居高 

鸡苗销量及销售均价来看，据中国禽业协会数据，样本企业 11 月白羽鸡父母代

鸡苗及商品代鸡苗销量分别为 490.2 万套及 2.9 亿羽，分别环比变动-19.0%及-0.5%。

截至 11 月末，样本企业父母代鸡苗价格 37.5 元/套，环比上涨 8.8%；商品代鸡苗价

格 1.8 元/只，环比上涨 78.2%。 

图13：11 月白羽鸡父母代鸡苗销量环比减少（万套）  图14：11 月白羽鸡商品代鸡苗销量环比减少（亿羽） 

 

 

 

数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所  数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所 

图15：11 月白羽鸡父母代及商品代鸡苗价格均环比上涨 

 

数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所 
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种鸡存栏量环比下降，绝对量处于高位。11 月中国禽业协会监控数据，白羽祖

代种鸡总存栏量178.7万套，环比-1.6%；父母代种鸡总存栏2881.7万套，环比-1.3%。，

11 月预计产能变动幅度有限，产能绝对量处于历史同期高位。 

图16：11 月白羽祖代种鸡存栏量环比下降（万套）  图17：11 月白羽父母代种鸡存栏量环比下降（亿羽） 

 

 

 

数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所  数据来源：中国禽业协会、开源证券研究所 

11 月鸡蛋出厂价环比上涨，蛋鸡养殖利润环比提升。据博亚和讯数据，11 月末

蛋鸡苗价格 3.3 元/只，鸡蛋棚前批发价 9.4 元/公斤，分别环比变动+24.5%、-8.1%。

国家发改委数据，11 月末全国平均鸡蛋出厂价 9.5 元/公斤，环比-5.2%，蛋鸡养殖利

润 52.1 元/羽，环比-16.5%。进入消费旺季，鸡蛋消费需求走旺，鸡蛋价格继续维持

高位。 

图18：11 月蛋鸡苗价格环比上涨、鸡蛋价格环比下跌  图19：11 月蛋鸡养殖利润同比下降 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、开源证券研究所  数据来源：博亚和讯、开源证券研究所 
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图20：益生股份 11 月鸡苗销量环比增加  图21：益生股份 11 月销售均价、收入环比增加 

 

 

 

数据来源：益生股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：益生股份公司公告、开源证券研究所 

 

图22：民和股份 11 月鸡苗销量环比减少  图23：民和股份 11 月销售均价、收入环比下降 

 

 

 

数据来源：民和股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：民和股份公司公告、开源证券研究所 

晓鸣股份 11 月鸡产品（包括商品代蛋雏鸡、商品代育成蛋鸡、父母代蛋雏鸡）

销售量 1532.3 万只，环比-6.0%；销售收入 0.49 亿元，环比-2.6%；销售均价 3.2 元/

羽，环比+3.1%。 

图24：晓鸣股份 11 月鸡产品销量环比减少  图25：晓鸣股份 11 月销售均价及收入环比下降 

 

 

 

数据来源：晓鸣股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：晓鸣股份公司公告、开源证券研究所 
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4、 11 月鸡肉销量、收入环比下降，销售均价环比变动不一 

公司公告显示，仙坛股份 11 月鸡肉销量（抵减后）为 3.25 万吨，同、环比分别

变动+21.23%、-10.71%。11 月实现鸡肉销售收入（抵减后）2.79 亿元，同、环比分

别变动+20.31%、-8.10%；销售均价 8572.5 元/吨，环比+2.93%。肉制品销售方面，

仙坛股份 11 月实现肉制品销售收入 0.11 亿元，同、环比分别变动-13.57%、+2.95%，

肉制品销量 0.08 万吨，同、环比分别变动-14.79%、+2.79%。圣农发展 11 月实现鸡

肉销量（抵减前）9.45 万吨，同、环比分别变动+3.81%、-11.10%；鸡肉销售收入（抵

减前）为 9.29 亿元，同比-4.03%，环比-12.38%，鸡肉销售均价为 9830.7 元/吨，环

比-1.41%；肉制品销售方面，11 月实现肉制品销售收入 5.60 亿元，同、环比分别变

动+20.16%、+11.62%，肉制品销量 2.27 万吨，同、环比分别变动+4.70%、+19.36%。 

图26：仙坛股份 11 月鸡肉销量下降  图27：仙坛股份 11 月鸡肉销售收入环比减少 

 

 

 

数据来源：仙坛股份公司公告、开源证券研究所 

注：公司鸡肉销量为抵减后销量 

 数据来源：仙坛股份公司公告、开源证券研究所 

注：公司鸡肉销售收入为抵减后收入 

 

图28：圣农发展 11 月鸡肉销量下降，肉制品销量上涨  图29：圣农发展 11 月肉制品销售收入环比下降 

 

 

 

数据来源：圣农发展公司公告、开源证券研究所 

注：公司鸡肉销量为抵减前 

 数据来源：圣农发展公司公告、开源证券研究所 

注：公司鸡肉销售收入为抵减前 
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3096.19 万只，同、环比分别变动+0.49%、-5.82%；实现销售收入 8.86 亿元，同、环

比分别变动+22.38%、+4.11%；销售均价为 13.72 元/公斤，同、环比分别变动+18.28%、

+7.02%。湘佳股份 11 月活禽销售 374.82 万只，同、环比分别变动+17.99%、-1.16%；

销售收入为 0.84 亿元，同、环比分别变动+36.68%及+4.42%；销售单价为 11.95 元/

公斤，同、环比分别变动+17.47、+1.56%。 

图30：温氏股份 11 月肉鸡销售量环比减少  图31：温氏股份 11 月肉鸡收入环比减少、均价环比提升 

 

 

 

数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所 

 

图32：立华股份 11 月肉鸡销量环比减少  图33：立华股份 11 月肉鸡销售收入及均价环比提升 

 

 

 

数据来源：立华股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：立华股份公司公告、开源证券研究所 
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图34：湘佳股份 11 月活禽销量环比减少  图35：湘佳股份 11 月活禽销售收入及均价环比提升 

 

 

 

数据来源：湘佳股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：湘佳股份公司公告、开源证券研究所 
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禽养殖产业链供给大幅增加，价格下跌企业亏损；禽业疫病的不确定性使行业面

临系统性风险；下游消费复苏不及预期。 
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对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500 或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的

决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比

较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 
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投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必

要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情

况下，本公司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。若本报告的接收人非本公司的

客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾问。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的开源证券网站以外的地址或超级链接，开源证券不对

其内容负责。本报告提供这些地址或超级链接的目的纯粹是为了客户使用方便，链接网站的内容不构成本报告的任

何部分，客户需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供

或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。开源证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无

需事先或在获得业务关系后通知客户。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权

均属本公司。未经本公司事先书面授权，本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。所有本报告中使用的商标、服务标记及

标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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