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核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 生猪市场近期呈现震荡走强态势。据搜猪网，1/26 全国瘦肉型生猪
出栏均价 14.71 元/公斤，受到市场情绪和天气因素提振，生猪市场
近期震荡走强态势较为明显。近一周以来猪价呈现连涨表现，从北
方逐步向南扩大到全国。1）需求端看，随着临近春节陆续置办年
货，北方猪肉消费逐步进入到旺季，南方近期的大范围雨雪低温天
气也带动猪肉消费改善，下游贸易商整体接货积极性回升。2）供
给端看，养殖户看涨情绪升高带来抗价惜售操作有所增强，但猪价
连续大涨过后，北方养殖户中大猪逢高出栏积极性提升，南方随雨
雪天气影响减弱出栏积极性也有所提升，短期认价出栏现象增多导
致供给边际增加，对猪价快速上涨形成一定压制。考虑到去年 12 月
份规模猪场的中大猪存栏同比增长 3.7%，将在未来 1-2 个月出栏，
对应近期生猪整体供给仍较为宽松，预计生猪价格稳定在 14-15 元
/公斤左右，短期呈现窄幅震荡走势。 

⚫ 产能拐点渐近，继续关注生猪养殖板块。据农业农村部，2023 年 12

月末全国能繁母猪存栏量 4142 万头，比 2022 年 12 月末的阶段性
高点减少约 250 万头，产能调减取得一定效果，2023 全年生猪养殖
头均亏损 76 元，是自 2014 年以来首个全年亏损的年份。预计 2023

年生猪养殖规模化率将超过 68%，同比提升约 3 个百分点，行业规
模化程度表现为持续提升。在行情低迷背景下，规模场出于抢占市
场份额、提升产能利用率降本增效，以及自身抗风险能力更强的优
势，难以像散养户轻易退出市场，下行周期有所拉长。但考虑到 2024

年上半年猪价有望延续低位震荡，猪价持续磨底将带来一部分成本
不占优势，负债率较高的规模场或将受到冲击，行业整体产能有望
迎来去化加速。 

⚫ 投资建议：产能拐点渐近，持续关注生猪养殖板块。受益标的：牧

原股份、温氏股份、华统股份、巨星农牧、京基智农、东瑞股份、
神农集团、新五丰、唐人神。   

⚫ 风险提示：畜禽价格波动风险，疫病突发风险。 
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请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律说明 1 

1 重要信息更新 

1.1 市场回顾 

上周食品饮料板块跌 0.36%，跑输上证 3.11pct。其中非白酒、饮料乳品、白酒、调

味发酵品、食品加工、休闲食品周涨跌幅分别为 0.34%、0.07%、0.02%、-1.29%、-3.39%、

-4.65%。周涨幅前五的公司分别为威龙股份（9.24%）、海南椰岛（8.63%）、金枫酒业

（5.20%）、上海梅林（4.59%）、光明乳业（4.21%）。 

 

上周农林牧渔板块跌 0.85%，跑输上证 3.60pct。其中农产品加工、渔业、种植业、

养殖业、饲料、动物保健周涨跌幅分别 2.06%、1.70%、1.32%、-1.12%、-3.66%、-5.20%。

周涨幅前五的公司分别为平潭发展（17.90%）、国投中鲁（12.89%）、秋乐种业（12.62%）、

京粮控股（10.06%）、中水渔业（10.01%）。 

 

图 1 上周食品饮料、农林牧渔行业涨跌幅分别为-0.36%、-0.85% 

   

 
资料来源：iFinD，首创证券 

 

2 行业数据跟踪 

2.1 白酒价格 

截至 1 月 26 日，飞天原箱、飞天散瓶批价分别为 2950 元、2695 元，飞天原箱周环

比上升 30 元，散瓶环比持平；普五批价 960 元、1573 批价 875 元，周环比平稳。 
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请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律说明 2 

图 2 飞天茅台、普五、1573 批发价格走势 

 

 
资料来源：今日酒价，首创证券 
 

2.2 生鲜乳&奶粉拍卖价格 

主产区生鲜乳价格环比下降：截至 1 月 17 日，主产区原奶收购价格为 3.65 元/kg，

同比下降 10.98%，环比下降 0.27%。 

 

全球全脂奶粉拍卖价格环比上升：截至 1 月 16 日，全球全脂奶粉拍卖价格为 3353

美元/吨，环比上升 2%。  

 

图 3 主产区生鲜乳价格环比下降  图 4 23 年以来主产区生鲜乳价格呈下降趋势 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律说明 3 

图 5 2023/1/16 全球全脂奶粉拍卖价格环比上升 2% 

  
资料来源：Wind，首创证券 
 

 

2.3 农产品&蔬菜价格指数 

截止 1 月 19 日，农产品批发价 200 指数环比上升 0.24%至 126.05，月环比增加

0.15%，年同比下降 8.20%；蔬菜价格年同比下降 9.47%。 

 

图 6 蔬菜价格年同比下降 9.47% 

 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

2.4 生猪、猪肉价格&能繁母猪存栏 

生猪价格方面，截至 2023 年 12 月 15 日，22 省生猪最新平均价格为 14.51 元/千克，

猪粮比为 5.35。 

 

23 年 9 月生猪存栏环比上升 1.60%，同比下降 0.40%；23 年 11 月能繁母猪存栏环
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请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律说明 4 

比下降 1.20%，同比下降 5.20%。 

 

图 7 生猪价格近期呈下跌趋势 

 
资料来源：Wind，首创证券 
 

图 8 23 年 11 月能繁母猪存栏量环比下降 1.20%，同比下降 5.20% 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

2.5 毛鸡&鸡苗价格 

截至 1 月 26 日，毛鸡价格上涨至 8.05 元/公斤；截至 1 月 26 日，鸡苗价格上涨到

3.35 元/羽。截至 23 年 12 月 15 日，鸡肉/猪肉比上涨至 0.70。 
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请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律说明 5 

图 9 毛鸡价格  图 10 鸡苗价格 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

2.6 水产行情 

截至 1 月 26 日，海参价格维持在 180 元/kg，扇贝价格维持在 10 元/kg，鲍鱼价格

维持在至 100 元/kg。 

 

图 11 水产品价格 

 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

2.7 玉米、大豆行情 

玉米方面，根据 24 年 1 月 USDA 最新预测，全球玉米消费量小幅上升至 1211.07

百万吨；全球玉米期末库存上升至 325.22 百万吨，库存消费比近期上升，为 27%。 

 

大豆方面，根据 24 年 1 月 USDA 最新预测，全球大豆消费量小幅下降至 383.66 百

万吨；全球大豆期末库存上升至 114.60 百万吨，库存消费比近期保持平稳，为 30%。 
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图 12 全球玉米库存消费比上升  图 13 全球大豆库存消费比保持平稳 

 

 

 

资料来源：Wind，USDA，首创证券  资料来源：Wind，USDA，首创证券 
 

图 14 小麦、玉米、豆粕价格 

  
资料来源：Wind，首创证券 
 

2.8 饲料行情 

饲料价格方面，截至 1 月 26 日，猪配合饲料价格维持在 3.69 元/公斤，肉鸡配合料

价格下降到 3.75 元/公斤。 
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图 15 截至 1 月 26 日，肉鸡饲料价格下降，猪饲料价格维持平稳 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

3 行业信息及重要上市公司公告 

3.1 行业信息 

【东鹏饮料 2023 年营收预计超 110 亿元】  

1 月 26 日晚间，东鹏饮料发布 2023 年度业绩预告，公司预计实现营业收入 110.57

亿元到 113.12 亿元，同比增长 30%到 33%；实现归属于母公司所有者的净利润在 19.89

亿元到 20.61 亿元之间，同比增长 38%到 43%。 

 

资料来源：食品板 

 

【伊利臻浓金装上市半年突破 7 亿元】  

2017 年，臻浓牛奶横空出世，抓住国内白奶升级的消费机遇，以营养和美味为切入

点，填补了普通白奶与高端白奶之间的需求空档，成为浓牛奶细分品类的开创者。2023

年 7 月，臻浓牛奶全面升级，推出金装高钙新品，主打“1.6 倍钙含量”。在上市半年的

时间，这款新品突破 7 亿元。 

 

资料来源：食品板 

 

3.2 重要上市公司公告 

【天味食品：2023 年度业绩预告】 

预计公司实现营业总收入 314,875.15 万元，较上年同期增长 17.02%；利润总额

53,145.91万元，较上年同期增长 31.61%；归属于上市公司股东的净利润 44,851.61万元，

较上年同期增长 31.26%。 

 

【熊猫乳品：2023 年年度业绩预告】 

预计公司归母净利润预计 10,100.00 万元–11,000.00 万元，同比增长 89.11%-105.96%。 
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【天马科技：2023 年年度业绩预告】 

预计公司归属于上市公司股东的净利润为-17,000.00 万元到-14,000.00 万元。 

 

【新五丰：2023 年年度业绩预告】 

预计公司 2023 年度实现归属于母公司所有者的净利润-110,000 万元到-140,000 万

元。 

 

【千禾味业：2023 年年度业绩预告】 

预计公司 2023 年度实现归属于上市公司股东的净利润 50,905.00 万元到

57,784.00 万元。  

 

4 风险提示 

宏观经济不及预期，行业竞争加剧，食品安全风险。
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[Table_Introduction] 分析师简介 

赵瑞，农业及食品饮料行业分析师，复旦大学金融硕士，曾就职于国泰君安证券，2022 年 11 月加入首创证券

研究发展部。 
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免责声明 
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本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对
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本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购买或认购证券或其他金

融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不应作为日后表现的预

示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

首创证券的销售人员、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
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进行更新的义务。首创证券的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
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 

 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 

 

 


