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能繁母猪正常保有量下调，产能持续去
化 
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[Table_Summary] 
【事项】 

 3月 1日，农业农村部印发《生猪产能调控实施方案（2024年修订）》。

此次《方案》修订，在坚持现行工作思路、总体要求和“三抓两保”

任务基本不变的基础上，将全国能繁母猪正常保有量目标从 4100万

头调整为 3900万头，将能繁母猪存栏量正常波动（绿色区域）下限

从正常保有量的 95%调整至 92%。同时，《方案》优化了地方生猪稳产

保供责任落实，强化了引导生产和市场预期等重点举措，完善了监测

预警、产能调控等保障措施。 

【评论】 

 生产效率提升、需求不振致生猪供给仍相对过剩，2023 年以来能繁母

猪持续去化。一方面，2023 年养猪行业平均 PSY已经达到 20.1，4100

多万头的产能导致全国生猪供应始终居高不下；另一方面，全国猪肉

消费难以大幅提升，猪肉消费在肉类消费总量占比有所下滑。2023年

全国生猪出栏 72662万头，同比增长 3.81%；猪肉产量 5794万吨，同

比增长 4.56%，均处于 2015 年以来的最高水平。结合生猪生产效率变

化情况，农业农村部调整能繁母猪正常保有量在 3900万头左右。2023

年 1月以来，能繁母猪数量持续震荡下跌。2024年 1 月能繁母猪存栏

4067万头，同比减少 6.87%，环比减少 1.81%，与正常保有量仍有较

大差距。 

 养猪业长期亏损，资金链吃紧，产能去化仍将继续。2023 年以来养殖

业再次陷入长期亏损阶段，自繁自养模式养殖场仅在 23年 8月中旬

至 9月上旬实现过短期盈利，其余均处亏损状态，2023 年至今头均亏

损约 220元。散养和规模养殖比较来看，生猪散养户主 2023年全年

处于亏损状态（参考 2024年 1-2月仅 2月初生猪价格有短暂回弹，

均价整体未有明显提振，预计养殖仍处于亏损状态），养殖散户连续

亏损长达 14个月，而未来两月供给充足生猪价格上涨弹性不大以及

春季消费淡季，预计亏损很可能持续，有望再次加速行业出清，使得

养殖集中度进一步提升。 

 生猪价格持续低迷，养殖企业长期亏损，在企业现金流吃紧、短时间

内猪价反弹有限的情况下，母猪产能有望加速出清，带动生猪养殖行

业迎来下一个上升周期。看好出栏稳健、资金状况相对优势的温氏股

份，其次建议关注牧原股份、新五丰、巨星农牧。 

【风险提示】 

 猪肉价格持续低迷；饲料原材料成本上涨；疫病高发风险。 
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分析师申明： 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来

自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和

公正，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

投资建议的评级标准： 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后3到12
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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，也没有考虑到个别客户特殊

的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻

求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购
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