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投资要点： 

➢ 生猪养殖：收储带动猪价企稳回升。上周猪价小幅回升，截至2月17日，全国生猪均价14.83

元/公斤，周环比上涨4.7%。仔猪价格32.81元/公斤，周环比上涨9.5%。2月17日，发改委

发布消息，拟于近日收储2万吨冻猪肉。在收储的提振下，市场信心有所回升，出现惜售

情绪，猪价低位小幅上涨。短期来看，猪肉消费端回升依旧缓慢。供应端仍相对充裕，猪

价企稳后部分二育进场，促使近期猪价上涨，但我们认为上行幅度有限，后期猪价或仍将

低位震荡。中长期来看，行业持续亏损或促进新的产能去化，同时随着经济进入复苏期，

猪肉消费恢复，猪价仍有上行空间，板块盈利有望改善。 

投资层面，目前生猪养殖板块都处于风险收益比很高的位置，建议积极关注。行业亏损持

续，产能或继续去化。母猪存栏扩张缓慢，预计生猪供应提升幅度有限。当前养殖股的估

值处于底部位置。从上市猪企的头均市值来看，对应2023年的出栏目标，当前牧原股份和

温氏股份均约3700元/头，新希望约1600元/头、天邦食品约2700元/头、巨星农牧约3600

元/头，头均市值处于底部区间。从历史股价来看，猪价低位时，板块具有较高的安全边际。

短期猪价小幅反弹，但仍处于亏损状态，产能或将进一步去化，支撑中长期生猪价格，猪

企业绩有望逐步向好。当前生猪养殖板块估值处于底部位置，建议积极关注牧原股份、温

氏股份、巨星农牧。 

➢ 一号文件发布，生物育种产业化加速。粮食价格方面，本周玉米、豆粕价格均小幅下跌，

小麦价格小幅下跌、粳稻价格小幅上涨。截至2月17日，国内玉米现货价格2909.18元/吨，

周环比下降0.1%；国内豆粕现货价格4551.14元/吨，周环比下降1.57%。小麦现货价格

3189.44元/吨，周环比下跌0.47%，粳稻现货价格2962元/吨，周环比上涨0.75%。 

一号文件发布。在生物育种方面，提出加快玉米大豆生物育种产业化步伐，有序扩大试点

范围，规范种植管理。近期农业农村部已召开转基因玉米品种审定会议，第一批审定品种

数量在20个左右，若品种审定顺利通过，则转基因玉米预计可在2023年上半年开始种植并

销售，转基因商业化即将落地。我们认为，2023年是转基因商业化的元年，种业板块的估

值将得到提升。龙头企业逐步向上下游拓展，一体化布局拓展市场空间。我们认为，未来

应当关注（1）政策支持力度持续加大，居民对转基因的接受度提高。（2）转基因商业化

落地后，种子企业的盈利确定性将大幅提升。（3）转基因种子一旦推广，种植面积可能会

有成倍增长，产业化进程加快，市场空间非常大。 

转基因存在技术壁垒，研发周期长、难度大、专利保护趋严，小种子公司受限于研发费用

等，会逐步退出，竞争格局优化。未来性状端的集中将大幅提高，建议关注大北农和隆平

高科。 

➢ 风险提示：（1）自然灾害风险（2）疫情扩散风险（3）消费低迷风险 
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1.投资观点 

1.1.生猪养殖：收储带动猪价企稳回升 

生猪养殖：上周猪价小幅回升，根据博亚和讯，截至 2 月 17 日，全国生猪均价 14.83

元/公斤，周环比上涨 4.7%。仔猪价格 32.81 元/公斤，周环比上涨 9.5%。2 月 17 日，发改

委发布消息，拟于近日收储 2 万吨冻猪肉。在收储的提振下，市场信心有所回升，出现惜售

情绪，猪价低位小幅上涨。 

短期来看，猪肉消费端回升依旧缓慢。供应端仍相对充裕，猪价企稳后部分二育进场，

促使近期猪价上涨，但我们认为上行幅度有限，后期猪价或仍将低位震荡。中长期来看，行

业持续亏损或促进新的产能去化，同时随着经济进入复苏期，猪肉消费恢复，猪价仍有上行

空间，板块盈利有望改善。 

图1  生猪和仔猪价格  图2  生猪养殖利润 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

目前生猪养殖板块都处于风险收益比很高的位置，建议积极关注。 

（1）行业亏损持续，产能或继续去化。2023 年春节以来，生猪价格持续下跌，目前已

经连续亏损约七周。截至 2 月 17 日，自繁自养养殖盈利-336.3 元/头，外购仔猪养殖盈利-

391.46 元/头。猪粮比价也进入了过度下跌一级预警区间，行业继续处于大幅亏损状态。从

宰后均重来看，目前大猪去化不彻底，供给相对充裕，短期价格反弹幅度有限，后期猪价或

仍有下行压力，行业产能或继续去化。 

（2）母猪存栏扩张缓慢。养殖户的补栏意愿相对较弱，2 月 17 日，二元母猪价格 32.04

元/公斤，周环比下降 1.23%，稳定在历史较低水平。能繁母猪存栏量环比从 2022 年 5 月份

开始转正，对应今年 3 月份以后的生猪出栏，但母猪存栏扩张缓慢，预计生猪供应提升幅度

有限。截至 2022 年 12 月，能繁母猪存栏 4390 万头，较 4 月份低点累计增长 5.1%，行业

产能扩张平稳。随着大猪的逐步出清以及需求端的边际改善，我们认为中长期猪价仍有上行

空间。 

（3）当前养殖股的估值处于底部位置。从上市猪企的头均市值来看，对应 2023 年的出

栏目标，当前牧原股份和温氏股份均约 3700 元/头，新希望约 1600 元/头、天邦食品约 2700

元/头、巨星农牧约 3600 元/头，头均市值处于底部区间。 

从历史股价来看，猪价低位时，生猪养殖板块具有较高的安全边际。短期猪价小幅反弹，

但仍处于亏损状态，产能或将进一步去化，支撑中长期生猪价格，猪企业绩有望逐步向好。

当前生猪养殖板块估值处于底部位置，建议积极关注牧原股份、温氏股份、巨星农牧。 
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图3  猪粮比价  图4  能繁母猪存栏量及环比 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图5  样本养殖企业商品猪出栏均重  图6  宰后均重（河南） 

 

 

 

资料来源：钢联数据，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

1.2.种植：一号文件发布，生物育种产业化加速 

粮食价格方面，本周玉米、豆粕价格均小幅下跌，小麦价格小幅下跌、粳稻价格小幅上

涨。截至 2 月 17 日，国内玉米现货价格 2909.18 元/吨，周环比下降 0.1%；国内豆粕现货

价格 4551.14 元/吨，周环比下降 1.57%。小麦现货价格 3189.44 元/吨，周环比下跌 0.47%，

粳稻现货价格 2962 元/吨，周环比上涨 0.75%。 

生物育种产业化加速。一号文件发布。在生物育种方面，提出加快玉米大豆生物育种产

业化步伐，有序扩大试点范围，规范种植管理。近期农业农村部已召开转基因玉米品种审定

会议，第一批审定品种数量在 20 个左右，若品种审定顺利通过，则转基因玉米预计可在 2023

年上半年开始种植并销售，转基因商业化即将落地。我们认为，2023 年是转基因商业化的

元年，种业板块的估值将得到提升。龙头企业逐步向上下游拓展，一体化布局拓展市场空间。

我们认为，未来应当关注（1）政策支持力度持续加大，居民对转基因的接受度提高。（2）

转基因商业化落地后，种子企业的盈利确定性将大幅提升。（3）转基因种子一旦推广，种植

面积可能会有成倍增长，产业化进程加快，市场空间非常大。 

转基因存在技术壁垒，研发周期长、难度大、专利保护趋严，小种子公司受限于研发费

用等，会逐步退出，竞争格局优化。未来性状端的集中将大幅提高，建议关注大北农和隆平

高科。 
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表1  近两年一号文件关键词对比 

 2022 年一号文件 2023 年一号文件 

种业 

- 
加快玉米大豆生物育种产业化步伐，有

序扩大试点范围 

启动生物育种重大项目 
全面实施生物育种重大项目，扎实推进

国家育种联合攻关和畜禽遗传改良计划 

全面实施种业振兴行动方案 深入实施种业振兴行动方案 

开展重大品种研发与推广后补试点 
加快培育高产高油大豆、短生育期油

菜、耐盐碱作物等新品种 

粮食 

适当提高稻谷、小麦最低收购价 
继续提高小麦最低收购价，合理确定稻

谷最低收购价 

稳定玉米、大豆生产者补贴和稻谷

补贴政策 

稳定稻谷补贴完，完善玉米大豆生产者

补贴 

生猪 
稳定生猪生产长效性支持政策，稳

定基础产能，防止生产大起大落 

落实生猪稳产保供省负总责，强化以能

繁母猪为主的生猪产能调控 

资料来源：新华社，东海证券研究所 

 

2.二级市场表现 

本周沪深 300 指数下跌 1.75%，农林牧渔板块下跌 2.72%，在 31 个行业中排第 27。

本周农业子板块中涨幅居前的子板块农产品加工下跌 0.78%、动物保健下跌 0.88%、渔业下

跌 1.7%。 

个股方面，本周申万农林牧渔板块上涨个股为 23 只，下跌个股 78 只。涨幅前五的个股

分别为万辰生物（7.35%）、ST 华英（6.10%）、安德利（5.90%）、益客食品（3.82%）、湘

佳股份（3.57%），跌幅前五的个股分别为大北农（-12.09%）、荃银高科（-9.90%）、敦煌种

业（-8.94%）、绿康生化（-8.57%）、万向德农（-7.25%）。 

图7  申万一级行业各板块周涨跌幅（%）（2023/02/13-2023/02/17） 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 
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图8  申万农业二级指数本周涨跌幅  图9  农林牧渔板块本周个股涨跌幅前 5 

 

 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

3.行业数据跟踪 

3.1.畜禽价格 

畜禽养殖方面，生猪和仔猪价格均上涨；毛鸡价格和鸡苗价格均下跌、中速鸡价格下跌。 

根据博亚和讯，截至 2 月 17 日，全国生猪均价 14.83 元/公斤，周环比上涨 4.7%。仔

猪价格 32.81 元/公斤，周环比上涨 9.5%。收储助力猪价上行，二次育肥和仔猪补栏积极性

提高，仔猪价格上涨。2 月 17 日，二元母猪价格 32.04 元/公斤，周环比下降 1.23%，自繁

自养养殖盈利-336.3 元/头，外购仔猪养殖盈利-391.46 元/头。 

图10  生猪和仔猪价格走势  图11  自繁自养生猪养殖利润和外购仔猪养殖利润 

 

 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 
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图12  二元母猪价格  图13  12 月能繁母猪存栏环比上涨 0.6% 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

禽养殖方面，2 月 17 日白条鸡价格 15 元/公斤，周环比下跌 6.25%。2 月 17 日主产区

肉鸡苗价格 3.87 元/羽，周环比下跌 3.01%。2 月 17 日主产区白羽肉鸡毛鸡价格 9.57 元/公

斤，周环比下跌 1.44%。2 月 17 日中速鸡价格 6.75 元/斤，周环比下跌 0.15%。 

图14  白条鸡价格  图15  鸡苗价格 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图16  白羽鸡价格  图17  中速鸡价格 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 
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截至 2 月 17 日，育肥猪配合饲料 3.88 元/公斤，周环比持平。肉鸡饲料 3.99 元/公斤，

周环比-0.5%。 

图18  育肥猪配合饲料  图19  肉鸡饲料价格 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

3.3.粮食价格 

粮食价格方面，玉米、豆粕价格均小幅下跌，小麦价格小幅下跌、粳稻价格小幅上涨。 

截至 2 月 17 日，国内玉米现货价格 2909.18 元/吨，周环比下降 0.1%；国内豆粕现货

价格 4551.14 元/吨，周环比下降 1.57%。小麦现货价格 3189.44 元/吨，周环比下跌 0.47%，

粳稻现货价格 2962 元/吨，周环比上涨 0.75。 

图20  玉米现货价格  图21  豆粕现货价格 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 
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图22  小麦现货价格  图23  粳稻现货价格 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

3.4.水产价格 

2 月 17 日海参大宗价格 136 元/公斤，周环比下跌 6.85%。2 月 17 日鲫鱼批发价 18.11

元/公斤，周环比下降 0.49%；鲤鱼批发价 13.64 元/公斤，周环比上涨 1.26%。 

图24  海参价格  图25  淡水鱼价格 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

3.5.糖价 

截至 2 月 17 日，柳糖现货合同价 5890 元/吨，周环比上涨 0.34%；国际原糖现货价

20.1 美分/磅，周环比上涨 0.15%。 
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图26  柳糖现货合同价  图27  国际原糖现货价 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

4.上市公司重点公告 

【荃银高科】2022 年公司实现营业总收入 34.9 亿元，同比+38.51%；营业利润 3.2 亿

元，同比+41.14%；归属于上市公司股东的净利润 2.3 亿元，同比+38.05%。营业总收入及

归属于上市公司股东的净利润较上年同期增加主要系公司杂交水稻、杂交玉米等品种市场表

现优良，市场占有率提升所致。 

【华统股份】华统股份发布不提前赎回华统转债公告。2023.1.18-2.14，公司股票已连

续 15 个交易日收盘价格高于“华统转债”当期转股价格的 130%，触发有条件赎回条款。公司

宣布 2023 年 8 月 14 日前均不行使提前赎回权利。 

【华统股份】华统股份发布 1 月畜禽销售情况简报。1 月公司生猪销售数 16.2 万头（其

中仔猪销售 3.4 万头），同比+643.7%；生猪销售收入 2.7 亿元，同比+483.7%，主要原因是

21、22 年建设产能投产；商品猪销售均价 15.6 元/公斤，环比-17.5%。鸡销售数量 55.3 万

只，同比-24.8%；鸡销售收入 921.2 万元，同比-27.0%，主要系出栏量减少所致。  

【湘佳股份】湘佳股份使用闲置募集资金进行现金管理。公司拟使用额度不超过人民币

1.5 亿元的闲置募集资金进行现金管理，投资的品种为安全性高、流动性好、单项产品投资

期限不超过 12 个月的协定存款、结构性存款、大额存单和券商收益凭证等品种，且投资产

品不得进行质押，收益分配采用现金分配方式。 

 【牧原股份】牧原股份债券持有人减持 12.73%公司可转换债券。公司债券持有人秦英

林、牧原集团通过大宗交易减持“牧原转债”合计 1216 万张，占发行总量的 12.73%。 

 

5.行业动态 

2023 年中央一号文件全文发布 

全文共九个部分，包括：抓紧抓好粮食和重要农产品稳产保供、加强农业基础设施建设、

强化农业科技和装备支撑、巩固拓展脱贫攻坚成果、推动乡村产业高质量发展、拓宽农民增

收致富渠道、扎实推进宜居宜业和美乡村建设、健全党组织领导的乡村治理体系、强化政策

保障和体制机制创新。（来源：新华社） 

国家开展今年第一批中央冻猪肉储备收储工作 
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近期，生猪价格低位运行，猪粮比价低于 5：1，处于《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。为推动生猪价格尽快回归至合

理区间，国家发展改革委会同有关方面开展年内第一批中央冻猪肉储备收储工作，拟于近日

收储 2 万吨冻猪肉，并指导各地同步开展地方政府猪肉储备收储。国家高度关注生猪市场价

格变化，将继续加强生猪产能和价格调控，促进生猪市场平稳运行。（来源：发改委） 

南美洲出现禽流感蔓延迹象 

H5N1 在南美洲出现了蔓延的早期迹象。本周，阿根廷在一只野鸟身上发现携带了这种

病毒；周三时乌拉圭则报告了首例禽流感病例。禽流感正在不断逼近全球最大的鸡肉出口国

巴西。据巴西农业部长 Carlos Favaro 称，乌拉圭病例是迄今为止最靠近巴西的病例。巴西

尚未报告禽流感的发现，但在距离巴西和乌拉圭边境 180 公里的最新病例足以引起警惕。

（来源：新牧网） 

 

6.风险提示 

风险因素：（1）自然灾害风险（2）疫情扩散风险（3）消费低迷风险 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 
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