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生猪产能出清加速，关注转基因政策推进 

——行业周报   

投资要点 

 摘要 

生猪板块维持 23Q1 猪价弱反弹的判断，养殖亏损下，行业产能出清有望加速。

种业板块建议关注一号文件和转基因相关政策催化。 

 本周核心观点 

【生猪养殖】短期猪价下行压力大，产能出清有望加速 

据博亚和讯统计，本周全国生猪均价 14.22 元/kg，环比下跌 7.76%，同比上涨

3.37%；自繁自养亏损 380.93 元/头，环比亏损加重-57.38%，同比减少 23.72%；

外购养殖出栏亏损 429.43 元/头，环比亏损加重 43.29%，同比减少 1999.41%。 

短期猪价下行压力大，产能出清或加速。节后伴随养殖场和屠宰企业陆续复工，

生猪供应增加，但肉类消费迎来传统淡季，市场延续供强需弱，猪价继续下探。

我们认为短期内市场供应压力仍然较大，维持 23Q1 猪价弱反弹的判断，警惕潜

在的疫情二次冲击对猪肉消费的影响。养殖持续亏损下，行业产能或加速出清。 

投资建议：我们认为 22 年 11 月以来母猪补栏情绪低迷甚至淘汰母猪或减少配

种，为 23 年下半年高猪价提供支撑，预计 2023 年整体猪价中枢高于 2022 年，

养殖利润有望在 23Q2 重新修复。当前上市公司头均市值回调充分，建议积极参

与。投资标的上优先选择能够实现出栏量和成本下降目标的确定性龙头，推荐成

本优势绝对领先的龙头【牧原股份】、出栏重回增长的【温氏股份】、兼具出栏弹

性和成本优势的【天康生物】，关注【巨星农牧】【唐人神】【华统股份】。 

 

【白羽肉鸡】景气周期将至  

据博亚和讯统计，本周主产区毛鸡均价 9.29 元/公斤，环比上涨 9.29%，同比上

涨 17.15%；鸡肉产品综合售价 11.45 元/公斤，环比上涨 4.09%；鸡苗价格 3.80

元/羽，环比上涨 30.14%。 

供给收缩逐步显现，景气周期将至。据畜牧业协会禽业分会信息，22 年国内祖

代种鸡更新量减少至 96 万套，同比下降 25%，远低于行业 120 万套的均衡需求

量。我们认为引种减量带来的供给收缩将在 2023 年逐步显现，父母代鸡苗、商

品代鸡苗、鸡肉产品有望相继涨价，白羽鸡产业链将迎来景气周期。 

投资建议：白羽鸡投资主要围绕 2 条主线：其一关注上游主营鸡苗销售业务的

【民和股份】【益生股份】，鸡苗价格波动大，公司有望充分释放业绩弹性；其二

关注产业链一体化龙头【圣农发展】和下游优质标的【仙坛股份】，消费端的恢

复最先传导至鸡肉及食品加工企业，业绩改善将率先兑现。 

 

【动保】动保投资正当时 

我们认为动保板块已经进入极佳的投资时点。其一，下游生猪存栏陆续恢复，对

动保产品需求量逐步提升，其二，养殖利润重新修复后，对动保产品议价情绪降

低，动保企业有望迎来量价齐升，板块业绩有望实现逐季改善。当前板块估值对

应 2023 年业绩仍处于相对底部，具备较高的安全边际。 

关注非瘟疫苗申报阶段性进展。目前国内非瘟疫苗研发主要有 3 条路线：一是基

因缺失苗，目前尚存安全性问题，研发进度基本处于搁置状态；二是亚单位路线

（兰研所和普莱柯）；三是活载体路线（科前生物和军事兽医研究所）。亚单位和

活载体两条路线不存在安全性的问题，主要是考察疫苗保护率，目前来看亚单位

疫苗的研发处于比较靠前的位置。若非瘟疫苗实现商业化应用，参考口蹄疫疫

苗，行业或迎来强扩容，行业竞争格局有望重塑。 
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投资建议：重点推荐【生物股份】，核心逻辑在于：1）养殖利润修复后，大单品

口蹄疫苗价格战缓和，口蹄疫疫苗有望量利齐升；2）非口蹄疫疫苗发力已现成

效，收入增速有望超预期。详见 2023 年 1 月 4 日发布的报告《生物股份深度：

困境已过，再次腾飞》。其次推荐【普莱柯】，公司圆环、圆支二联疫苗表现亮

眼，非瘟疫苗或贡献业绩。 

建议重点关注【中牧股份】（市场苗逆势增长，化药表现亮眼）；【科前生物】（猪

苗龙头，业绩与猪周期强相关）。  

 

【种业】关注一号文件和转基因政策落地进程 

年初是政策颁布密集期，近期重点关注中央一号文件落地进程。我们认为生物育

种技术可以从生产力要素上解决国内油脂油料短缺问题，后续持续关注转基因玉

米品种审定、性状收费和企业经营许可等关键性的政策推进。  

投资建议：转基因性状研发耗时长、投入大铸就了行业极高的竞争壁垒 ，一旦

实现商业化应用，转基因性状储备丰富的公司、传统品种优势明显的龙头种企或

将成为此轮种业变革的核心受益资产。重点推荐【大北农】（转基因性状储备最

多，先发优势明显）、【隆平高科】（玉米和水稻种子龙头，转基因技术优势大幅

提升）；关注【登海种业】（传统玉米种业优势明显，有望和性状公司达成合

作）。 

 

 风险提示：畜禽产品价格不及预期、疫病大规模爆发、原材料价格大幅波动、

第三方数据可信性风险。   
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1 . 行情回顾 

1.1 行业表现 

农林牧渔板块跑赢大盘。上周（2023/1/30—2023/2/3）28 个申万一级行业中有 16 个行

业上涨，上证综指收于 3,263.41，周下跌 0.04%；沪深 300 指数收于 4,141.63，周下跌 0.95%；

申万农林牧渔指数收于 3,449.79，周上涨 2.47%，跑赢上证综指 2.51 个百分点，跑赢沪深 300

指数 3.42 个百分点，在 28 个申万一级行业中排名第 9 位。 

从农林牧渔子板块来看，上周动物保健/种植业/渔业/畜禽养殖/农产品加工/饲料板块涨

跌幅分别为 6.78%/4.75%/3.54%/2.48%/0.82%/0.43%。 

图1： 上周各申万一级行业涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

图2： 上周指数涨跌幅  图3： 上周农林牧渔子板块涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

1.2 估值表现 

截至 2023 年 2 月 3 日，申万一级农林牧渔行业的市盈率 PE（TTM）为 102.86 倍，市

净率 PB 为 3.24 倍。各细分行业中，畜禽养殖业因为业绩刚刚扭亏市盈率高达 656.79。 
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图4： 农林牧渔行业市盈率 PE（TTM）变化情况  图5： 农林牧渔行业市净率 PB 变化情况 

 

 

 
资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

图6： 农林牧渔细分板块市盈率排行 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所 

1.3 个股表现 

农林牧渔个股方面，涨幅位居前 5 名的个股分别是科前生物（19.83%）、*ST 敦种

（14.09 %）、罗牛山（13.65%）、雪榕生物（11.99%）、众兴菌业（10.36%）；跌幅位居前五的

分别是佳沃股份（-22.67%）、天马科技（-22.57%）、*ST 东洋（-2.97%）、安琪酵母（-2.86%）、

梅花生物（-2.72%）。 

表1： 一周涨幅和跌幅前 10 的公司排名 

公司代码 公司名称 周涨跌幅(%) 公司代码 公司名称 周涨跌幅(%) 

688526.SH 科前生物 19.83  603718.SH 海利生物 -0.88  

600354.SH *ST 敦种 14.09  300999.SZ 金龙鱼 -1.30  

000735.SZ 罗牛山 13.65  300498.SZ 温氏股份 -1.45  

300511.SZ 雪榕生物 11.99  002311.SZ 海大集团 -1.81  

002772.SZ 众兴菌业 10.36  603609.SH 禾丰牧业 -2.48  

600195.SH 中牧股份 9.85  600873.SH 梅花生物 -2.72  

600201.SH 生物股份 9.28  600298.SH 安琪酵母 -2.86  

002234.SZ 民和股份 9.01  002086.SZ *ST 东洋 -2.97  

603566.SH 普莱柯 9.00  603668.SH 天马科技 -22.57  

000998.SZ 隆平高科 7.86  300268.SZ 佳沃股份 -22.67  
 

资料来源：Wind、浙商证券研究所 
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2 . 行业动态跟踪 

2.1 生猪养殖 

节后供强需弱，猪价震荡下跌。本周全国生猪均价 14.22 元/kg，环比下跌 7.76%，同比

上涨 3.37%；猪粮比 4.94：1，环比下跌 7.76%，猪料比价 3.65：1，环比下跌 7.76%；自繁

自养亏损 380.93 元/头，环比亏损加重-57.38%，同比减少 23.72%；外购养殖出栏亏损 429.43

元/头，环比亏损加重 43.29%，同比减少 1999.41%；本周仔猪均价 27.50 元/kg，环比上涨

1.40%，同比上涨 14.32%；二元母猪价格 32.80 元/kg，环比持平，同比下跌 0.30%。 

 

图7： 22 个省市生猪、仔猪价格（元/公斤）  图8： 全国猪粮比价 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

图9： 全国猪料比价  图10： 二元母猪均价（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 
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图11： 自繁自养生猪、外购仔猪养殖利润（元/头）  图12： 猪肉进口量（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

2.2 肉禽动态 

1. 白羽肉鸡：春节后鸡肉产品上涨，苗价强势上行。本周主产区毛鸡均价 9.29 元/公斤，

环比上涨 9.29%，同比上涨 17.15%；鸡肉产品综合售价 11.45 元/公斤，环比上涨 4.09%；鸡

苗价格 3.80 元/羽，环比上涨 30.14%。 

本周肉毛鸡价格上涨，肉毛鸡销售收入增加，饲料成本维持高位，而鸡苗出栏成本减少，

总出栏成本下降，春节后肉毛鸡养殖亏损转入盈利。本周鸡苗价格持续上涨，种蛋价格上涨，

种鸡企业盈利增加，孵化企业盈利上涨，屠宰企业盈利减少。 

图13： 后备祖代鸡存栏连续下降（万套）  图14： 在产祖代鸡存栏下降明显（万套） 

 

 

 
资料来源：畜牧业协会禽业分会、浙商证券研究所  资料来源：畜牧业协会禽业分会、浙商证券研究所 
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图15： 父母代鸡苗价格连续上涨（元/套）  图16： 商品代鸡苗价格还未明显上涨（元/羽） 

 

 

 

资料来源：畜牧业协会禽业分会、浙商证券研究所  资料来源：畜牧业协会禽业分会、浙商证券研究所 

 

图17： 肉鸡苗平均价走势（元/羽）  图18： 白羽肉鸡平均价走势（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

图19： 鸡产品平均价走势（元/公斤）  图20： 白条鸡平均价走势（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 
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图21： 毛鸡、父母代种鸡养殖利润（元/羽）  图22： 白羽肉鸡孵化场利润、毛鸡屠宰利润（元/羽） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

2. 肉鸭：毛鸭价格上涨，苗价涨至高位。春节后肉鸭产品上涨，叠加假期活禽需求增加，

肉鸭价格震荡上涨，同时鸭苗供应量紧缺，鸭苗节后大幅上涨。本周肉鸭价格 9.79 元/公斤，

环比上涨 9.56%；鸭苗价格 6.41 元/羽，环比上涨 32.72%。 

 

图23： 主产区毛鸭价格走势（元/斤）  图24： 主产区鸭苗价格走势（元/羽） 

 

 

 
资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

2.3 粮食价格动态 

小麦价格上涨，玉米、豆粕价格下降，大豆价格持平。截至 2 月 3 日，玉米现货均价为

2,924 元/吨，环比下降 0.13%；小麦现货均价为 3,218 元/吨，环比上升 0.19%；大豆现货均

价为 5,340 元/吨，环比持平；豆粕现货均价为 4663.71 元/吨，环比降低 0.43%；早稻现货均

价为 2,656.00 元/吨，环比持平；中晚稻现货均价为 2,724.00 元/吨，环比持平。 
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图25： 玉米现货平均价（元/吨）  图26： 小麦现货平均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

图27： 大豆现货平均价（元/吨）  图28： 豆粕现货平均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

图29： 早稻现货平均价（元/吨）  图30： 中晚稻现货平均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

2.4 糖和棉花价格动态 

1. 白糖价格上涨。截至 2 月 3 日，一级白糖经销价为 5,874 元/吨，环比上涨 2.09%；截

至 2 月 2 日，原糖国际现货价为 20.32 美分/磅，环比上涨 6.78%。 

2. 棉花价格上涨。截至 2 月 3 日，国内棉花现货均价为 15,920 元/吨，环比降低 0.08%；

截至 1 月 31 日，国际棉花现货均价为 0.8570 美元/磅，环比上涨 2.88%。 
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图31： 一级白糖经销价（元/吨）  图32： 原糖国际现货价（美分/磅） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

图33： 国内棉花现货均价（元/吨）  图34： 国际棉花现货均价（美元/磅） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

2.5 饲料动态 

1. 饲料价格动态 

肉鸡、蛋鸡饲料价格均环比下跌。截至 1 月 18 日，肉鸡饲料均价为 4.03 元/公斤，环比

下跌 0.25%；蛋鸡饲料均价为 3.45 元/公斤，环比下跌 0.29%。 

猪饲料价格环比持平。截至 1 月 20 日，育肥猪配合饲料均价为 3.90 元/公斤，环比持

平。 
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图35： 肉鸡和蛋鸡饲料价格（元/公斤）  图36： 育肥猪配合饲料价格（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

2. 饲料产量动态 

根据饲料工业协会的数据，2022 年 10 月，全国工业饲料产量 2672 万吨，环比下降 5.7%，

同比增长 0.2%。主要配合饲料、浓缩饲料产品出厂价格环比小幅增长，添加剂预混合饲料产

品出厂价格以降为主。饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比为 34.3%，环比增长 3.6 个

百分点；配合饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比 15.2%，环比下降 0.2 个百分点。 

图37： 饲料产量月度变化（万吨）  图38： 猪饲料产量月度变化 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

 

图39： 水产饲料产量月度变化  图40： 禽饲料产量月度变化 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 
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2.6 水产养殖 

1. 鱼价：截至 2 月 3 日，鲤鱼均价为 11.50 元/公斤，周环比持平；草鱼均价为 20.00 元

/公斤，周环比持平；鲫鱼均价为 28.00 元/公斤，周环比持平；大带鱼均价为 54.00 元/公斤，

周环比持平。 

2. 海产品价格：截至 2 月 3 日，海参均价为 146.00 元/公斤，周环比下降 6.41%；扇贝

均价为 8.00 元/公斤，周环比持平；对虾均价为 260.00 元/公斤，周环比下降 13.33%；鲍鱼

均价为 140.00 元/公斤，周环比持平。 

图41： 鲤鱼均价（元/公斤）  图42： 草鱼均价（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

图43： 鲫鱼均价（元/公斤）  图44： 大带鱼均价（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 

图45： 扇贝、海参大宗价（元/公斤）  图46： 对虾、鲍鱼大宗价（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：Wind、浙商证券研究所  资料来源：Wind、浙商证券研究所 
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3 . 新闻动态 

3.1 公司动态 

1、山东雅士享全国规模最大单厂肉鸡屠宰项目落户利津 

全国规模最大单场肉鸡屠宰深加工项目在东营市利津县顺利竣工，即将开展试生产。项

目引进丹麦荷兰公司先进的生产设备，日加工肉鸡 50 万只，年产 35 万吨，预计年销售收入

达 36 亿元，可解决劳动就业 3000 多人。 

2、天马科技：控股股东、实际控制人、部分董监高及核心管理人员增持公司股份计划 

天马科技 2 月 1 日发布公告称，收到控股股东、实际控制人、部分董监高及核心管理人

员（以下统称“增持主体”）的通知，基于对公司战略发展的坚定信心及对公司长期投资价

值和未来发展前景的充分认可，拟于 2023 年 2 月 1 日起 6 个月内以自有资金或自筹资金通

过上海证券交易所集中竞价交易系统增持公司股份。公司控股股东、实际控制人、董事长兼

总裁陈庆堂先生计划增持金额为不低于人民币 5,000 万元且不超过人民币 10,000 万元，其他

增持主体拟增持股份的数量合计 105 万股。 

4 . 风险提示 

（1）畜禽产品价格不及预期。若猪、鸡等产品价格高度不及预期，甚至可能跌破企业养

殖成本线，企业将面临亏损和资金链断裂的风险。 

（2）疫病大规模爆发。一旦大规模爆发非洲猪瘟、口蹄疫、高致病性禽流感类的高致死

率疫病，可能导致国内畜牧产业严重受损，企业生产性生物资产将蒙受损失。 

（3）原材料价格大幅波动。原材料成本占养殖成本的主要组成部分，若玉米、豆粕等原

材料价格大幅波动将直接影响到企业盈利能力。 

（4）第三方数据可信性风险。    
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

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

不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本公

司”）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公司没

有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投

资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。对

依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见

及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产

管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的全

部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风险。

未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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