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投资要点： 

◼ SW农林牧渔行业跑输沪深300指数。2024年2月26日-2024年3月10日，SW

农林牧渔行业下跌0.58%，跑输同期沪深300指数约2.16个百分点。二级

细分板块中，种植业、养殖业、饲料、农产品加工、动物保健和渔业分

别下跌0.06%、0.32%、0.5%、0.83%、2.51%和3.89%。截至2024年3月8日，

SW农林牧渔行业指数整体PB（整体法，最新报告期，剔除负值）约2.37

倍，近期行业估值略有回落。目前行业估值低于行业2006年以来的估值

中枢，处于相对较低的位置。 

◼ 行业重要数据。（1）生猪养殖。价格：2024年2月26日-2024年3月9日，

全国外三元生猪平均价由13.79元/公斤回升至14.62元/公斤，近两周均

价有所回升。产能：截至2024年1月末，能繁母猪存栏量达到4067万头，

环比回落75万头；较正常保有量3900万头仍高出4.3%。成本：截至2024

年3月8日，玉米现货价2467.65元/吨，近两周均价有所回升；豆粕现货

价3324元/吨，近两周均价有所回落。盈利：截至2024年3月8日，自繁自

养生猪养殖利润为-183.93元/头，亏损较上周略有减少；外购仔猪养殖

利润为36.21元/头，盈利较上周有所回升。（2）肉鸡养殖。鸡苗：截至

2024年3月8日，主产区肉鸡苗平均价为3.71元/羽，环比前一周回升

3.3%；主产区蛋鸡苗平均价3元/羽，环比前一周回升3.4%。白羽鸡：截

至2024年3月8日，主产区白羽肉鸡平均价为7.57元/公斤，环比前一周

回落1.9%。 

◼ 维持对行业的标配评级。农业农村部将能繁母猪正常保有量目标从4100

万头调整为3900万头。1月能繁母猪存栏量持续去化，后期仍有去化空

间。关注具有成本优势、现金流储备较为丰富的生猪养殖龙头低位布局

机会。肉鸡养殖方面，鸡苗与白羽肉鸡价格节后有所回落，2022年引种

量下降有望逐步传导至下游，关注具有良好竞争优势的龙头企业。饲料

方面，龙头集中度还有较大提升空间，关注具有规模优势与成本优势的

龙头企业。宠物方面，国内市场规模持续扩大，关注业绩有望保持快增

的优质国产龙头。可重点关注：牧原股份（002714）、温氏股份（300498）、

新希望（000876）；圣农发展（002299）、益生股份（002458）、立华

股份（300761）、湘佳股份（002982）；海大集团（002311）；生物股

份（600201）；中宠股份（002891）、乖宝宠物（301498）等。 

◼ 风险提示：非洲猪瘟和禽流感等疫病大规模爆发，生猪、肉鸡等价格下

行，自然灾害，市场竞争加剧等。 
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1.行情回顾  

1.1 SW 农林牧渔行业跑输沪深 300 指数 

SW 农林牧渔行业跑输沪深 300 指数。2024 年 2 月 26 日-2024 年 3 月 10 日，SW 农林牧

渔行业下跌 0.58%，跑输同期沪深 300指数约 2.16个百分点。 

图 1：2024年 2月 26日-2024年 3月 10日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

1.2 所有细分板块均录得负收益 

所有细分板块均录得负收益。2024年 2月 26日-2024年 3月 10日，SW 农林牧渔行业二

级细分板块中，种植业、养殖业、饲料、农产品加工、动物保健和渔业分别下跌 0.06%、

0.32%、0.5%、0.83%、2.51%和 3.89%。 

图 2：2024年 2月 26日-2024年 3月 10日 SW 农林牧渔行业二级细分板块涨幅（%） 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

1.3 多数个股录得负收益 

行业内约 68%的个股录得负收益。2024年 2月 26日-2024年 3月 10 日，SW农林牧渔行

业约 32%的个股录得正收益，约有 68%的个股录得负收益。涨幅榜上，*ST 佳沃涨幅居首，
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上涨 8.13%，其他个股涨幅均在 8%以下。跌幅榜上，中基健康跌幅居首，下跌 13.84%，

其他个股跌幅均在 10%以下。 

 

1.4 估值 

近期行业估值略有回落。截至 2024年 3月 8日，SW农林牧渔行业指数整体 PB（整体法，

最新报告期，剔除负值）约 2.37 倍，近期行业估值略有回落。目前行业估值低于行业

2006年以来的估值中枢，处于相对较低的位置。 

图 5：SW 农林牧渔行业指数 PB（整体法，最新报告期，剔除负值，倍） 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.行业重要数据 

➢ 生猪养猪： 

图 3：2024 年 2 月 26 日-2024 年 3 月 10 日 SW 农林牧渔行

业涨幅榜个股（%） 

图 4：2024 年 2 月 26 日-2024 年 3 月 10 日 SW 农林牧渔行

业跌幅榜个股（%） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，东莞证券研究所 
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（1）价格：生猪均价节后有所回升。2024年 2月 26日-2024年 3月 9日，全国外三元

生猪平均价由 13.79元/公斤回升至 14.62元/公斤，近两周均价有所回升。 

（2）产能：2024年 1月末能繁母猪存栏环比持续回落。截至 2024年 1月末，能繁母猪

存栏量达到 4067万头，环比回落 75万头；较正常保有量 3900万头仍高出 4.3%。 

（3）成本：玉米现货均价有所回升，豆粕现货均价有所回落。截至 2024 年 3 月 8 日，

玉米现货价 2467.65 元/吨，近两周均价有所回升；豆粕现货价 3324 元/吨，近两周均

价有所回落。 

（4）盈利：头均盈利较上周有所回升。截至 2024年 3月 8日，自繁自养生猪养殖利润

为-183.93 元/头，亏损较上周略有减少；外购仔猪养殖利润为 36.21 元/头，盈利较上

周有所回升。 

 

图 6：全国外三元生猪价格（元/公斤） 图 7：猪肉平均批发价（元/公斤） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 8：能繁母猪存栏环比增减（%） 图 9：能繁母猪存栏（万头） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 10：玉米现货价（元/吨） 图 11：豆粕现货价（元/吨） 
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➢ 禽养殖： 

（1）鸡苗：主产区肉鸡苗、蛋鸡苗均价较上周有所回升。截至 2024年 3月 8日，主产

区肉鸡苗平均价为 3.71 元/羽，环比前一周回升 3.3%；主产区蛋鸡苗平均价 3 元/羽，

环比前一周回升 3.4%。 

（2）白羽鸡：白羽肉鸡价格环比上周略有回落。截至 2024年 3月 8 日，主产区白羽肉

鸡平均价为 7.57元/公斤，环比前一周回落 1.9%。 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 12：主产区肉鸡苗平均价（元/羽） 图 13：主产区蛋鸡苗平均价（元/羽） 

 
 

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 14：主产区白羽肉鸡平均价（元/公斤） 图 15：白羽肉鸡孵化场利润（元/羽） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 
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➢ 水产养殖： 

鲫鱼、鲤鱼全国均价较为平稳。截至 2024年 3月 8日，鲫鱼全国平均批发价 18.14元/

公斤，鲤鱼全国平均批发价 14.1元/公斤，价格较为平稳。 

3.行业重要资讯 

◼ 农业农村部印发《生猪产能调控实施方案（2024年修订）》（中国发展网，2024/3/4） 

农业农村部印发《生猪产能调控实施方案(2024年修订)》(以下简称《方案》)。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。下一步，农业农村部将密切跟踪《方案》落实情况，指导地方继续加强监测

预警引导，稳定用地、金融、环保等长效性支持政策，抓好非洲猪瘟等重大动物疫病常

态化防控，促进生猪生产和市场供应稳定。 

4.公司重要资讯 

◼ 民和股份:2024年2月份鸡苗销售情况简报（2024/3/9） 

公司2024年2月销售商品代鸡苗2,025.50万只，同比变动-8.82%，环比变动15.51%；销售

收入8,143.00万元，同比变动-7.92%，环比变动54.72%。公司商品代鸡苗销售收入环比

增长54.72%，主要原因是近期行业养殖热情逐步上涨，商品代鸡苗售价较上月上涨所致。 

◼ 湘佳股份:2024年2月份活禽销售情况简报（2024/3/9） 

公司2024年2月份销售活禽295.42万只，销售收入6,652.18万元，销售均价11.23元/公斤，

环比变动分别为-19.45%、-13.72%、5.24%，同比变动分别为-19.42%、-17.64%、-0.95%。 

图 16：全国鲫鱼鲤鱼平均批发价（元/公斤） 图 17：全国白鲢鱼平均批发价（元/公斤） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 
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◼ 立华股份:2024年2月销售情况简报（2024/3/7） 

公司2024年2月销售肉鸡（含毛鸡、屠宰品及熟制品）3,035.81万只，销售收入8.96亿元，

毛鸡销售均价13.56元/公斤，环比变动分别为-30.07%、-27.33%、4.55%，同比变动分别

为5.31%、11.44%、6.10%。公司2024年2月销售肉猪3.55万头，销售收入0.60亿元，肉猪

销售均价14.68元/公斤，环比变动分别为-55.06%、-52.38%、4.26%，同比变动分别为-

58.33%、-50.41%、1.52%。 

◼ 新希望:2024年2月生猪销售情况简报(更正后)（2024/3/6） 

公司2024年2月销售生猪130.88万头，环比变动-24.12%，同比变动-24.48%；收入为18.36

亿元，环比变动-14.96%，同比变动-27.74%；商品猪销售均价13.86元/公斤，环比变动

4.21%，同比变动-3.21%。商品猪销量环比减少较大的主要原因是春节假期影响销售。 

◼ 牧原股份:2024年1-2月份生猪销售简报（2024/3/6） 

2024年1-2月份，公司销售生猪1,054.0万头（其中商品猪1,037.1万头，仔猪12.2万头，

种猪4.8万头），销售收入166.35亿元。其中向全资子公司牧原肉食品有限公司及其子公

司合计销售生猪208.1万头。2024年1-2月份，公司商品猪价格相比2023年12月份有所上

升，商品猪销售均价13.84元/公斤，比2023年12月份上升3.13%。 

◼ 温氏股份:2024年2月主产品销售情况简报（2024/3/5） 

公司2024年2月销售肉鸡6,970.15万只（含毛鸡、鲜品和熟食），收入20.82亿元， 毛鸡

销售均价13.59元/公斤，环比变动分别为-30.22%、-25.24%、7.43%，同比变动分别为-

18.17%、-16.28%、7.35%。2024年2月，公司肉鸡销量环比下降，主要是适逢春节消费转 

入淡季且销售天数较少所致。公司2024年2月销售肉猪192.21万头（含毛猪和鲜品），收

入33.38亿元，毛猪销售均价14.29元/公斤，环比变动分别为-27.12%、 -21.33%、3.85%，

同比变动分别为-0.69%、-1.01%、-2.26%。 

5.行业周观点 

维持对行业的标配评级。农业农村部将能繁母猪正常保有量目标从 4100 万头调整为

3900万头。1 月能繁母猪存栏量持续去化，后期仍有去化空间。关注具有成本优势、现

金流储备较为丰富的生猪养殖龙头低位布局机会。肉鸡养殖方面，鸡苗与白羽肉鸡价格

节后有所回落，2022年引种量下降有望逐步传导至下游，关注具有良好竞争优势的龙头

企业。饲料方面，龙头集中度还有较大提升空间，关注具有规模优势与成本优势的龙头

企业。宠物方面，国内市场规模持续扩大，关注业绩有望保持快增的优质国产龙头。可

重点关注：牧原股份（002714）、温氏股份（300498）、新希望（000876）；圣农发展

（002299）、益生股份（002458）、立华股份（300761）、湘佳股份（002982）；海大
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集团（002311）；生物股份（600201）；中宠股份（002891）、乖宝宠物（301498）等。 

6.风险提示 

（1）非洲猪瘟和禽流感等疫病大规模爆发。发生疾病传播会给相关企业带来重大经营风

险，企业将面临疫病引致的产量下降、盈利下降、甚至亏损等风险。 

（2）生猪、肉鸡等农产品价格下行。若猪肉、鸡肉等农产品价格大幅下降，相关公司经

营业绩将受到不良影响。  

（3）自然灾害。农产品极易受到天气等因素影响。如果发生较为严重的自然灾害， 则

会直接影响农产品的收成，进而对销量产生不利影响。  

（4）市场竞争加剧。由于行业中的中小农户较多，竞争相对激烈。 

（5）转基因商业化推广不及预期等。 

表 1：建议关注标的 

证券代码 证券简称 公司看点 

002714 牧原股份 公司是国内生猪养殖龙头，具有成本优势，现金储备较为丰富，龙头地位有望持续巩固。 

300498 温氏股份 公司生猪产能稳步扩张，成本控制能力较强；黄羽肉鸡养殖业务盈利有望向好。 

002299 圣农发展 公司是国内白羽肉鸡全产业链龙头，具备种源优势，并持续拓展食品业务。 

002311 海大集团 公司是国内饲料龙头市占率有望保持稳步提升。 

002891 中宠股份 公司是国内宠物食品龙头。国内宠物消费市场增长潜力巨大，公司有望受益。 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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