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农林牧渔行业周报     

生猪进入需求真空期；俄克拉荷马州引种恢复 
 

 2024 年 01 月 08 日 

 

➢ 生猪：12 月超卖不改供过于求格局，猪价持续偏弱震荡。本周外三元生猪

全国均价为 14.2 元/公斤，周环比-1.5%；15kg 外三元仔猪均 330 元/头，周环

比-3.0%。12 月生猪市场供需两旺，屠宰量持续攀高，叠加北方地区疫情散发造

成抛压，导致 12 月各地出现不同程度的超卖，透支了一部分 1 月的出栏，但我

们认为不会改变市场整体供过于求的格局。母猪生产效率方面，涌益咨询显示今

年冬季猪病增加较多，母猪产能仍然处于持续去化的阶段，重视养殖板块布局黄

金期。在本轮周期中，部分上市公司频频出现债务方面的负面消息，导致本轮周

期中公司自身的融资能力以及财务健康状况也被纳入考量，因此我们认为可优先

选择成本领先/资产负债表相对健康/其他主业有造血能力的企业，重点推荐巨星

农牧、华统股份、唐人神、新五丰和温氏股份。 

➢ 白鸡：俄克拉荷马州引种恢复，优质海外鸡苗供应仍偏紧。本周部分白羽鸡

苗企业开始出苗，但出苗量不大；白羽肉鸡均价 7.6 元/公斤，环比-1.0%。从上

市公司情况看，鸡苗和鸡肉销售价格均有所下滑。11 月益生股份（含父母代）、

民和股份鸡苗均价 3.3 元/只、2.0 元/只，环比-2.5%、-8.5%；圣农发展、仙坛

股份鸡肉均价 10.0 元/公斤、8.7 元/公斤，环比-5.2%、-7.3%。2023 年 1-11

月祖代更新量 116.09 万套，同比+34.7%，其中，进口占比 34%，自繁占比 66%。

2023 年 12 月 5 日，益生股份在投资者交流平台表示我国仍无法从美国引进种

鸡，本轮周期或是以祖代引种短缺和下游商品代深亏双重加持，周期景气度有望

继续提升。目前板块估值低位，后期还是应落实到疫情发展带来的引种量的变化，

建议关注益生股份、圣农发展、民和股份。 

➢ 动保：秋冬疫病高发，关注非瘟疫苗研发进程。当前投身非瘟疫苗研制的主

要有四家企业，中科院与【生物股份】和【中牧股份】、兰研所和【普莱柯】研发

的非瘟亚单位疫苗进程同步，均已提交应急评价；【科前生物】研发的活载体疫苗

效果评价和产业化工艺研究处在实验室研究阶段。非瘟疫苗的研发进程将成为动

保板块重要的催化剂，推荐有望率先获批非瘟疫苗资质的企业科前生物（非瘟疫

苗具有更好的免疫效率），普莱柯（非瘟疫苗安全性较高，不存在生物安全相关风

险），中牧股份（有望首批获得非瘟疫苗生产资质）。 

➢ USDA12 月供需报告：全球主要农产品供应预期宽松。【玉米】2023/2024

年度美玉米收获面积、产量、总消耗量、期末库存预期变化不大，全球玉米市场

丰产预期强烈，主产国出口预期势头强劲。【大豆】南美增产前景丰满，即使巴西

出现减产，也非常大概率被阿根廷和巴拉圭同比增产冲销， 3 月南美大豆集中上

市前重点关注天气是否会给产量带来预期差。【小麦】12 月报告预测全球小麦供

应上调、消费上调、贸易上调、期末库存下调。由于印度、阿根廷、哈萨克斯坦、

英国和巴西等许多国家的产量下调，全球小麦产量上调到 7.83 亿吨，环比上升

103 万吨；消费量上调至 7.95 亿吨；进出口量为 2.07 亿吨，环比上升 218 万

吨；全球小麦期末库存预计为 2.6 亿吨，较上月上调 49 万吨。【棉花】综合来看，

美国农业部 12 月供需报告偏空，美棉产量在 278 万吨，较上年度减少 37 万吨，

出口量仅比上年度减少 12 万吨。此外，巴西丰产和澳洲产量在高位削弱了美棉

的影响，全球消费仍然偏弱，美国服装库存仍处于去库周期中，关注明年上半年

消费能否有起色。 

➢ 报告基本格式说明。报告正文全文字体大小为 10 号，中英文及数字均为微

软雅黑，深灰色（红 76/绿 77/蓝 79），缩进左右侧均为 0 字符，间距段前 0.2

行、段后 0 行，行距为固定值 15 磅。 

➢ 分析要点小标题。分析要点首句为本段观点提炼，语言力求精炼，结尾加句

号。格式为微软雅黑 10 号，红色（红 192/绿 0/蓝 0），加粗。内容部分与报告

正文要求一致，无特殊格式。 

➢ 整体写作要求。首页撰写应简明扼要、层次清晰，避免对全文各部分简单缩

写，而应该突出公司的核心看点，逐条分析，并应能与最终的盈利预测和投资结

论相呼应。多使用定量分析来支撑研究结论，避免大段定性分析。 

➢ 投资建议：必须包含公司盈利预测、估值水平、推荐逻辑、投资评级等内容，

且应逻辑自洽，并体现专业审慎的精神。 

➢ 风险提示：必须包含风险提示，并应有针对性，避免泛泛而谈。 

➢  

➢ 风险提示：生猪出栏量低于预期；农产品价格大幅波动；疫情影响超预期 

 

➢  
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1 本周市场行情回顾 

本周（2024 年 1 月 2 日-1 月 5 日）农林牧渔（申万）指数-2.3%，沪深 300

指数-3.0%，中小板综指数-3.5%，农业指数跑赢沪深 300 指数 0.6 个百分点。 

图1：本周各板块涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 1 月 2-1 月 5 日 

本周（2024 年 1 月 2 日-1 月 5 日），沪深 300 周涨幅为-3.0%，农林牧渔各

子板块中，渔业板块跌幅最小，为-0.7%；饲料板块跌幅最大，为-3.9 %。 

图2：农林牧渔子板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 1 月 2 日-1 月 5 日 
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本周（2024 年 1 月 2 日-1 月 5 日），农林牧渔中，福建金森涨幅最大，为

7.8%；万辰集团跌幅最大，为-6.6%。 

 

  

图3：本周涨幅前五个股（%）  图4：本周跌幅前五个股（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院（注：本周时间区间为 2024 年 1 月 2

日-1 月 5 日） 
 

资料来源：wind，民生证券研究院（注：本周时间区间为 2024 年 1 月 2

日-1 月 5 日） 
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2 生猪：12 月超卖不改供过于求格局，猪价持续偏

弱震荡  

本周外三元生猪全国均价为 14.2 元/公斤，周环比-1.5%；15kg 外三元仔猪

均 330 元/头，周环比-3.0%。12 月生猪市场供需两旺，屠宰量持续攀高，叠加

北方地区疫情散发造成抛压，导致 12 月各地出现不同程度的超卖，透支了一部分

1 月的出栏，根据第三方统计机构的数据，1 月养殖场出栏计划环比上月缩量明显

（钢联-9.42%/卓创-10.14%/涌益-8.30%）。但我们认为不会改变市场整体供过于

求的格局：1）供应量虽然环比缩减但同比仍然偏高；2）超卖没有带来出栏体重的

下滑，反而还处于缓慢上升的过程中，意味着大猪的库存未清理完毕。如果 1 月

缩量销售，则去库存的压力将继续向春节后顺延，节后供应压力释放的风险加剧；

3）鲜消率持续偏低，冻品库容率仍然处于历史高位；4）今年过年较晚，1 月为消

费真空期，日屠宰量已出现高位回落的迹象，预计到节前两周备货期才将有所好转，

因此我们预计短期内猪价仍然偏弱。 

母猪生产效率方面，涌益咨询显示今年冬季猪病增加较多，对育肥猪恐慌性抛

售为主，对母猪产能影响虽不大，但对其生产性能有影响，如分娩率、配种率、窝

产活仔猪数均有影响。12 月窝均健仔数 11.06 头，环比-0.11 头，配种分娩率 73%，

环比-0.76PCT，断奶成活率 87.57%，环比-0.24PCT。三大指标连续两个月共同

下降，对应 6 个月后也就是今年 4 月之后的生猪供应将开始环比减量，价格有望

逐步回暖。 

母猪产能变化方面，钢联 12 月能繁母猪环比-2.09%（上月-1.92%），同比-

5.9%；涌益 12 月环比-0.72%（上月-1.38%），同比-10.0%，产能仍然处于持续

去化的阶段，重视养殖板块布局黄金期。在以往周期中，市场优先偏好出栏高强度

的标的，但在本轮周期中，行业经历了前所未有的超长亏损期，部分上市公司频频

出现债务方面的负面消息，导致本轮周期中公司自身的融资能力以及财务健康状

况也被纳入考量，因此我们认为可优先选择成本领先/资产负债表相对健康/其他主

业有造血能力的企业，重点推荐巨星农牧、华统股份、唐人神、新五丰和温氏股份。 
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图5：外三元生猪 14.2 元/公斤，周环比-1.5%  图6：15kg 外三元仔猪均价 330 元/头，周环比-3.0% 

 

 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日）  资料来源：博亚和讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日） 

图7：生猪出栏均重 124.1 公斤，周环比-0.4% 
  图8：生猪屠宰量 22.6 万头/日，周环比-3.3% 

 

 

 

 
资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日）   资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日） 

图9：白条鲜销率 86.0%，周环比+0.3PCT  图10：冻品库容率 24.2%，周环比-0.2PCT 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日）  资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日） 

5

15

25

35

45

2018/6 2019/6 2020/6 2021/6 2022/6 2023/6

市场价:生猪(外三元):全国 元/公斤

0

20

40

60

80

100

120

2019/2 2020/2 2021/2 2022/2 2023/2

市场价:仔猪(外三元15kg):全国均价 日 元/公斤

105

110

115

120

125

130

135

1/6 2/6 3/6 4/6 5/6 6/6 7/6 8/6 9/610/611/612/6

2019 2020 2021

2022 2023 2024

0

5

10

15

20

25

30

35

1
/2

2
/2

3
/2

4
/2

5
/2

6
/2

7
/2

8
/2

9
/2

1
0
/2

1
1
/2

1
2
/2

2020 2021 2022 2023 2024

75

80

85

90

95

100

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/110/111/112/1

2021 2022 2023 2024

0%

10%

20%

30%

40%

1
/6

2
/6

3
/6

4
/6

5
/6

6
/6

7
/6

8
/6

9
/6

1
0
/6

1
1
/6

1
2
/6

2019年 2020年 2021年
2022年 2023年 2024年



行业定期报告/农林牧渔 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 7 

 

 

 

 

图11：淘汰母猪均价 8.8 元/公斤，周环比-1.7% 

 
资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日） 
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3 白鸡：俄克拉荷马州引种恢复，优质海外鸡苗供应

仍偏紧 

本周白羽肉鸡种蛋均价 1.1 元/枚，环比+6.1%；部分白羽鸡苗企业开始出苗，

但量不大；白羽肉鸡均价 7.6 元/公斤，环比-1.0%；白鸡养殖周利润-2.2 元/羽，

环比+22.9%。本周种蛋维持低位运行，部分白羽鸡苗企业开始出苗，但市场小户

出苗量不大，预计下周恢复正常出苗节奏；肉鸡价格缺乏上涨动力，产品出货低迷

仍是肉鸡价格走低的主因。从上市公司情况看，鸡苗和鸡肉销售价格均有所下滑。

11 月益生股份（含父母代）、民和股份鸡苗均价 3.3 元/只、2.0 元/只，环比-2.5%、

-8.5%；圣农发展、仙坛股份鸡肉均价 10.0 元/公斤、8.7 元/公斤，环比-5.2%、

-7.3%。 

1-11 月祖代更新量偏充裕，市场仍以海外父母代鸡苗销售为主。中国畜牧业

协会禽业分会统计，2023 年 1-11 月祖代更新量 116.09 万套，同比+34.7%，其

中，进口占比 34%，自繁占比 66%。全年看，祖代更新数量充裕有余。父母代鸡

苗销售仍以海外品种为主，2023 年 1-11 月海外苗销量占比高达 79%，安伟捷销

量重夺月度桂冠，叠加 2022 年下半年引种缺口导致海外鸡苗供应不足，供需双向

推动父母代苗价持续高位运行。 

俄克拉荷马州引种恢复，优质海外鸡苗供应仍偏紧。据美国农业部数据，2023

年 11 月 2 日，美国阿拉巴马州继 10 月 28 日后发现第二例高致病性禽流感疫情，

合计影响鸡群 47900 只，很可能导致该州出口检疫证书失效。2023 年 1-11 月美

国占我国海外引种量的 87.8%，且全部来自于阿拉巴马州。2023 年 12 月 26 日，

益生股份在投资者交流平台表示我国只恢复了对美国俄克拉荷马州的引种，因俄

克拉荷马州产能有限，未来优质的鸡苗供应仍偏紧。本轮周期或是以祖代引种短缺

和下游商品代深亏双重加持，周期景气度有望继续提升。目前板块估值低位，处于

事件驱动初期阶段，后期还是应落实到疫情发展带来的引种量的变化，建议关注益

生股份（国内种禽养殖龙头）、圣农发展（全产业链一体化龙头）、民和股份（养殖

食品齐发力）。 

展望今年上半年，前期引种短缺已逐步传导至商品代阶段，商品代鸡源供应回

落有望带动苗价上行。品质上：2020~2022 年，受多年禽流感影响，在产祖代鸡

生产效率有所下滑，由 57 套/年下降到 53 套/年。2023 年 1-11 月海外祖代鸡更

新量占比下降至 58.4%，国产品种祖代鸡更新量占比上升，但后续国产品种生产

性能仍待观察。后备祖代种鸡存栏下滑大致会影响 2Q 后父母代鸡苗的供应量，再

经过 3Q 影响商品代鸡苗供应量。海外引种短期从 22 年 5 月持续至 22 年底，因

此我们预计随着 2023Q4 商品代鸡苗供应逐步回落，趋势有望持续至 2024H1，

叠加下游需求阶段回暖，商品代鸡苗价格有上行空间，白鸡行业景气度有望向全产

业链传导，利好产业链上下游企业。 
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图12：白鸡养殖周利润-2.2 元/羽，环比+22.9 %  图13：全球高致病性禽流感疫情（起） 

 

 

 

资料来源：ifind，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日）  资料来源：农业农村部，民生证券研究院 

图14：主产区鸡苗周售价 1.3 元/羽，环比持平  图15：主产品肉鸡周售价 7.6 元/公斤，环比-1.0% 

 

 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日；横坐标

为周数） 
 

资料来源：ifind，民生证券研究院（注：截至 2024 年 1 月 5 日；横坐标

为周数） 

图16：后备祖代种鸡周存栏量 66.8 万套，环比+0.2%  图17：在产祖代种鸡周存栏量 108.4 万套，环比-7.3% 

 

 

 
资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024 年

1 月 5 日；横坐标为周数） 
 

资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024 年

1 月 5 日；横坐标为周数） 
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图20：美国四大引种州海外禽流感发生情况（起）及类型 

 
资料来源：USDA，民生证券研究院 
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2022年11月 20910 商业、野禽 34408 商业、野禽

2022年12月 129300 商业、家禽 460 野禽 30 野禽
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2023年2月 89850 商业、家禽
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2023年12月 540 野禽

图18：后备父母代种鸡存栏 1672.5 万套，环比-0.7%  图19：在产父母代种鸡存栏 2172.0 万套，环比-0.2% 

 

 

 
资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024 年

1 月 5 日；横坐标为周数） 
 

资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024 年

1 月 5 日；横坐标为周数） 
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4 动保：秋冬疫病高发，关注非瘟疫苗研发进程 

秋冬进入动物疫病高发季，养殖户动保需求有所上升。截至 2023 年 12 月底，

猪细小疫苗批签发数量环比+13.3%，同比-43.3%；猪瘟疫苗批签发数量环比

+30.4%，同比-27.7%；猪伪狂犬疫苗批签发数量环比+188.9%，同比-36.0%、

猪口蹄疫苗批签发数量环比+27.3%，同比-12.5%、猪圆环疫苗批签发数量环比-

23.4%，同比-24.6%。 

非洲猪瘟病毒经历数年已经出现多种、多基因自然缺失的弱毒株，较难察觉发

现，对于养殖场防疫要求愈发严格。近期河南发生了较严重的疫情，市场对非洲猪

瘟疫苗仍有较强需求。若后续产品研发成功落地，能有效缓解非瘟疫情对生猪供给

的影响，维持生猪市场良性有序发展。当前投身非瘟疫苗研制的主要有四家企业，

中科院与【生物股份】和【中牧股份】、兰研所和【普莱柯】研发的非瘟亚单位疫

苗进程同步，均已提交应急评价；【科前生物】研发的活载体疫苗效果评价和产业

化工艺研究处在实验室研究阶段。 

非瘟疫苗的研发进程将成为动保板块重要的催化剂，推荐有望率先获批非瘟

疫苗资质的企业科前生物（非瘟疫苗具有更好的免疫效率），普莱柯（非瘟疫苗安

全性较高，不存在生物安全相关风险），中牧股份（有望首批获得非瘟疫苗生产资

质）。 

 

图21：猪细小疫苗月度批签发数据（次）  图22：猪圆环疫苗月度批签发数据（次） 

 

 

 

资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2023 年 12 月 31

日） 
 

资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2023 年 12 月 31

日） 
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图23：猪口蹄疫疫苗月度批签发数据（次）  图24：猪瘟疫苗月度批签发数据（次） 

 

 

 

资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2023 年 12 月 31

日） 
 

资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2023 年 12 月 31

日） 

 

 

图25：伪狂犬疫苗月度批签发数据（次）  

 

 

资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2023 年 12 月 31 日） 

 
 

 

  

0

20

40

60

80

100

猪口蹄疫

0

100

200

300

400

猪瘟

0

50

100

150

200

250

2017/1 2018/1 2019/1 2020/1 2021/1 2022/1 2023/1

伪狂犬



行业定期报告/农林牧渔 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 13 

 

 

 

5 USDA12 月供需报告：全球主要农产品供应预期

宽松  

玉米：USDA12 月供需报告预测 2023/2024 年度美玉米收获面积为 8710 万

英亩，环比上月持平；单产 174.9 蒲/英亩，环比上月持平；产量 152.34 亿蒲，

环比上月持平；总消耗量 144.90 亿蒲，环比增加 0.25 亿蒲；期末库存预期 21.32

亿蒲，环比减少 0.25 亿蒲。全球玉米市场丰产预期强烈，主产国出口预期势头强

劲。  

大豆：12 月报告预测 2023/2024 年度美豆产量为 41.29 亿蒲，环比上月持

平；单产 49.9 蒲/英亩，环比上月持平；期末库存 2.45 亿蒲，环比上月持平。巴

西新豆产量为 1.61 亿吨，仅仅小幅下调 200 万吨，阿根廷新豆产量 4800 万吨，

均与 11 月持平。本次报告后 CBOT 大豆价格回落，背后是南美整体的丰产局面，

也就是即使巴西出现减产，也非常大概率被阿根廷 2300 万吨和巴拉圭 100 万吨

的同比产量增长所冲销，暗示全球大豆的充裕程度是有保障的。若南美大豆丰产兑

现，则全球大豆供应局面将逐渐转向宽松，豆类市场价格将面临长期承压的局面，

3 月南美大豆集中上市前重点关注天气是否会给产量带来预期差。  

小麦：12 月报告预测全球小麦供应上调、消费上调、贸易上调、期末库存下

调。由于印度、阿根廷、哈萨克斯坦、英国和巴西等许多国家的产量下调，全球小

麦产量上调到 7.83 亿吨，环比上升 103 万吨；消费量上调至 7.95 亿吨；进出口

量为 2.07 亿吨，环比上升 218 万吨；全球小麦期末库存预计为 2.6 亿吨，较上月

上调 49 万吨。  

棉花：12 月报告预测全球棉花总产量为 2458.5 万吨，环比减少 11.8 万吨；

全球消费量 2476.2 万吨，环比下降 34.2 万吨；出口量 939.5 万吨，环比减少 3.5

万吨；全球期末库存增至 1794.0 万吨，环比增加 19.6 万吨。综合来看，美国农

业部 12 月供需报告偏空，美棉产量在 278 万吨，较上年度减少 37 万吨，出口量

仅比上年度减少 12 万吨。此外，巴西丰产和澳洲产量在高位削弱了美棉的影响，

全球消费仍然偏弱，美国服装库存仍处于去库周期中，关注明年上半年消费能否有

起色。 
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表1：2023/24 作物年度供需平衡表 

2023/24 作物年度供需平衡表 12 月预估（除中国外） 

玉米 

单位：万吨 种植面积（万公顷） 期初库存 产量 进口量 国内消费量 出口量 期末库存 库销比 

12 月预估 16052 9318 94379 16687 90103 19960 11297 12.5% 

11 月预估 16076 9231 93747 16392 89620 19623 11060 12.3% 

环比 -0.1% 0.9% 0.7% 1.8% 0.5% 1.7% 2.1% 0.2% 

大豆 

12 月预估 12865 6653 37992 6575 26318 16819 8083 30.7% 

11 月预估 12860 6509 37900 6575 26328 16814 7842 29.8% 

环比 0.0% 2.2% 0.2% 0.0% 0.0% 0.0% 3.1% 0.9% 

小麦 

12 月预估 19938 13073 64498 19270 63984 20411 12477 19.5% 

11 月预估 19935 12874 64643 19363 63986 20536 12521 19.6% 

环比 0.0% 1.5% -0.2% -0.5% 0.0% -0.6% -0.4% -0.1% 

棉花 

12 月预估 2811 994 1882 714 1694 941 962 56.8% 

11 月预估 2839 989 1864 723 1705 939 939 55.1% 

环比 -1.0% 0.5% 1.0% -1.3% -0.6% 0.2% 2.5% 1.7% 

资料来源：USDA，民生证券研究院整
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6 风险提示 

1）生猪出栏量低于预期。 

生猪养殖上市公司出栏量若低于预期或反映了公司经营不善，或反映了行业

景气程度不及预期。 

2）农产品价格大幅波动。 

农产品价格大幅下跌会导致相应种植企业业绩下滑；农产品价格大幅上涨会

导致养殖饲料成本大幅跟涨，导致养殖端盈利受损。 

3）疫情影响超预期。 

突然出现大规模养殖疫情，会导致养殖端生物性资产受损，进而传导至动保行

业，使得兽用疫苗产品销量大幅下滑。 
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