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投资要点:
 生猪：产能去化仍将持续

投资建议：3月 4日，农业农村部发布《生猪产能调控实施方案（2024

年修订）》，将全国能繁母猪正常保有量从 4100 万头下调至 3900

万头，减少 200 万头；将全国能繁母猪存栏量正常波动（绿色区域）

的为 92%-105%，对应波动区间为 3588-4095 万头，截至 2024 年 1 月，

全国能繁母猪存栏量为 4067 万头，处于绿色区域的上限附近，预计

产能去化仍将持续。我们持续重点推荐温氏股份、牧原股份、巨星

农牧、唐人神、华统股份，建议关注弹性标的新五丰。

 家禽：商品代鸡苗价格向上

投资建议：近期商品代鸡苗价格有向上动力，若后续需求边际改善，

叠加产能缺口传导到商品代，景气度有望持续提升。我们持续重点

推荐圣农发展、益生股份，建议关注禾丰股份、民和股份、仙坛股

份、春雪食品、益客食品等。

黄鸡行业景气度上行。从行业角度看，2023年产能跟 2022年相当，

稳定在低位，近期黄鸡价格已有向上趋势，行业景气度后续有望持

续上行。我们持续重点推荐立华股份、温氏股份。

 动保：板块调整充分，重点关注非洲猪瘟疫苗进展

投资建议：非洲猪瘟亚单位疫苗项目正在应急评审当中（截至

2024/1/9），随着中监所领导调整完毕（2023/12），我们认为评审

进程有望提速。由于亚单位疫苗能兼顾有效性和安全性，我们对其

上市前景持乐观态度。我们看好板块低估值以及非洲猪瘟疫苗上市

的投资机会，推荐生物股份、科前生物、普莱柯、中牧股份、瑞普

生物。建议关注金河生物、申联生物。

 种植：主要粮食价格同比显著下降

投资建议：转基因种子商业化进程持续推进，利好转基因研发布局

早储备多的公司。建议关注苏垦农发、隆平高科、登海种业。
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 饲料：饲料价格持续下降，养殖成本改善

投资建议：饲料行业集中度有望持续提升，推荐海大集团，关注禾

丰股份。

 宠物：看好宠物国产替代的投资主线

投资建议：我们认为国内宠物仍处于品牌快速发展阶段，持续推荐

宠物食品板块的乖宝宠物、中宠股份、佩蒂股份，宠物医疗板块的

瑞普生物。

 行业评级及投资建议 生猪板块短期产能去化或将反复；禽板块基

本面改善；动保或将受到非洲猪瘟疫苗进度的提振；宠物板块仍然

处于快速发展阶段，维持“推荐”评级。

 风险提示 重点关注公司业绩不及预期，突发事件导致市场行情大

幅波动的风险，养殖行业疫病的风险，政策不确定的风险，价格波

动的风险，极端天气的风险等。
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重点关注公司及盈利预测

重点公司 股票 2024/03/08 EPS PE 投资

代码 名称 股价 2022 2023E 2024E 2022 2023E 2024E 评级

002714.SZ 牧原股份 39.10 2.49 1.50 2.65 19.58 27.67 15.69 买入

300498.SZ 温氏股份 19.08 0.82 -0.23 0.87 23.92 / 20.29 买入

603477.SH 巨星农牧 33.00 0.31 0.27 0.59 78.07 96.73 44.82 买入

002567.SZ 唐人神 5.77 0.11 0.41 0.69 62.49 17.65 10.63 买入

002299.SZ 圣农发展 15.50 0.33 0.92 2.01 71.33 19.21 8.83 买入

002458.SZ 益生股份 10.11 -0.37 / 1.00 / / 10.32 买入

300761.SZ 立华股份 19.55 2.11 0.16 1.96 16.25 99.32 8.01 买入

601952.SH 苏垦农发 9.64 0.60 0.67 0.79 19.73 17.85 15.00 买入

002311.SZ 海大集团 44.57 1.79 1.83 2.47 34.49 25.58 18.96 买入

300119.SZ 瑞普生物 13.68 0.75 0.93 1.19 24.85 17.25 13.47 买入

688526.SH 科前生物 15.83 / 1.10 1.47 / 16.92 12.66 买入

002891.SZ 中宠股份 22.89 0.36 0.78 0.99 61.94 31.06 24.55 买入

300673.SZ 佩蒂股份 10.69 0.51 0.06 0.58 34.61 206.44 20.65 买入

301498.SZ 乖宝宠物 41.88 0.74 1.02 1.26 / 41.42 33.58 买入

600201.SH 生物股份 8.42 0.19 0.31 0.37 47.42 30.58 25.24 买入

603566.SH 普莱柯 16.09 0.54 0.76 0.94 50.67 26.25 21.29 买入

资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所
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1、 本周行业观点

1.1、 生猪：产能去化仍将持续

1）数据跟踪。2 月生猪均价 14.41 元/公斤，环比+0.14 元；15 公斤仔猪价格

554元/头，环比+202元；50公斤二元母猪价格为 1541元/头，环比+3元；前

三等级白条均价 19.28元/公斤，环比+0.79元；商品猪出栏体重 121.72公斤，

环比-0.75公斤。

2）据农业农村部，2024年 1月末能繁殖母猪存栏 4067万头，环比下降 1.8%，

同比下降 6.9%。2024 年 1月能繁母猪产能持续去化，规模以上生猪定点屠宰

企业屠宰量为 3725万头，环比-6.4%，同比增长 28.6%。

3）投资建议：3 月 4 日，农业农村部发布《生猪产能调控实施方案（2024 年修

订）》，将全国能繁母猪正常保有量从 4100 万头下调至 3900 万头，减少 200

万头；将全国能繁母猪存栏量正常波动（绿色区域）的为 92%-105%，对应波动

区间为 3588-4095 万头，截至 2024 年 1 月，全国能繁母猪存栏量为 4067 万头，

处于绿色区域的上限附近，预计产能去化仍将持续。我们持续重点推荐温氏股份、

牧原股份、巨星农牧、唐人神、华统股份，建议关注弹性标的新五丰。

图 1：全国生猪价格 图 2：15公斤仔猪价格（元/头）

资料来源：Wind资讯，国海证券研究所 资料来源：涌益咨询，国海证券研究所
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图 3：生猪存栏变化（万头） 图 4：能繁母猪变化（万头）

资料来源：Wind资讯，国海证券研究所 资料来源：Wind资讯，国海证券研究所

图 5：出栏均重 图 6：50公斤母猪价格（元/头）

资料来源：涌益咨询，国海证券研究所 资料来源：涌益咨询，国海证券研究所

图 7：猪肉进口量（万吨） 图 8：冻品库存（%）

资料来源：中国海关，国海证券研究所 资料来源：涌益咨询，国海证券研究所
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1.2、 家禽：商品代鸡苗价格向上

1）价格：白羽鸡（3/2）父母代鸡苗，综合售价 34元/套，环比持平；白羽鸡（3/9）
商品代鸡苗 3.95元/只，环比+0.3元；毛鸡，主产区价格 3.75元/斤，环比持平；

鸡肉综合售价 9523元/吨，环比+4元。

2）产业链盈利：产业链盈利分化

3月 2日祖代场：约 15元/套（环比持平）;

3月 9日父母代场：约 1.4元/羽（环比+0.3元）;

2月 9日养殖户：约-2.4元/只（环比-0.2元）;

3月 9日屠宰厂：约-10元/吨（环比+4元）;

（注：此为白羽鸡产业链盈利情况，养殖户类型为外购商品鸡苗养殖、屠宰厂为

外购毛鸡屠宰）。

3）观点：商品代鸡苗价格向上

①白羽鸡引种端：据中国畜牧业协会数据，白羽鸡行业 2024年 1月祖代更新量

6.91万套，同比下降 19.65%。

②价格及行业分析：近期商品代鸡苗价格有向上动力，若后续需求边际改善，叠

加产能缺口传导到商品代，景气度有望持续提升。我们持续重点推荐圣农发展、

益生股份，建议关注禾丰股份、民和股份、仙坛股份、春雪食品、益客食品等。

黄鸡行业景气度上行。从行业角度看，2023 年产能跟 2022年相当，稳定在低

位，近期黄鸡价格已有向上趋势，行业景气度后续有望持续上行。我们持续重点

推荐立华股份、温氏股份。
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图 9：肉鸡苗价格（元/羽） 图 10：毛鸡价格（元/斤）

资料来源：Wind资讯，国海证券研究所 资料来源：Wind资讯，国海证券研究所

图 11：鸡肉综合售价 图 12：祖代鸡引种数据

资料来源：Wind资讯，国海证券研究所 资料来源：Wind资讯，国海证券研究所

图 13：黄羽鸡父母代在产存栏（套） 图 14：黄羽鸡父母代后备存栏（套）

资料来源：Wind资讯，国海证券研究所 资料来源：Wind资讯，国海证券研究所
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图 15：黄羽鸡中速鸡全国均价（元/斤） 图 16：黄羽鸡商品代鸡苗价格（元/只）

资料来源：Wind资讯，国海证券研究所 资料来源：Wind资讯，国海证券研究所

1.3、 动保：板块调整充分，重点关注非洲猪瘟疫苗进

展

非洲猪瘟疫苗应急评价有望提速。非洲猪瘟亚单位疫苗项目正在应急评审当中

（截至 2024/1/9），随着中监所领导调整完毕（2023/12），我们认为评审进程

有望提速。由于亚单位疫苗能兼顾有效性和安全性，我们对其上市前景持乐观态

度。我们看好板块低估值以及非洲猪瘟疫苗上市的投资机会，推荐生物股份、科

前生物、普莱柯、中牧股份、瑞普生物。建议关注金河生物、申联生物。

图 17：口蹄疫疫苗批签发数据（批次） 图 18：猪蓝耳疫苗批签发数据（批次）

资料来源：国家兽药基础数据库，国海证券研究所 资料来源：国家兽药基础数据库，国海证券研究所
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图 19：猪瘟疫苗批签发数据（批次） 图 20：禽流感疫苗批签发数据（批次）

资料来源：国家兽药基础数据库，国海证券研究所 资料来源：国家兽药基础数据库，国海证券研究所

图 21：布病疫苗批签发数据（批次） 图 22：狂犬病疫苗批签发数据（批次）

资料来源：国家兽药基础数据库，国海证券研究所 资料来源：国家兽药基础数据库，国海证券研究所

1.4、 种植：主要粮食价格同比显著下降

1）主要粮食价格同比显著下降。2024年 3月 10日全国玉米平均收购价为 2523
元/吨，周环比-0.2%，月环比-2%，同比-14.6%；2024年 3月 8日全国小麦现

货均价为 2819元/吨，周环比-0.8%，月环比+1.9%，同比-9.8%；2024年 3月

8日全国猪粮比价为 5.9，春节后猪价回落，猪粮比价跌破 6。

2）2023 年 12 月进口谷物及谷物粉 788 万吨，同比+162.7%。其中进口玉米

495万吨，同比+469%，进口小麦 61万吨，同比-43.5%，进口大麦 166万吨，

同比+245.8%，进口高粱 35万吨，同比+250%，进口大豆 982万吨，同比-6.9%。

3）投资建议：转基因种子商业化进程持续推进，利好转基因研发布局早储备多
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的公司。建议关注苏垦农发、隆平高科、登海种业。

图 23：全国玉米收购平均价格（元/吨） 图 24：小麦现货平均价（元/吨）

资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所

1.5、 饲料：饲料价格持续下降，养殖成本改善

1）饲料价格显著下调。饲料价格方面，2024年 3月 8日育肥猪配合饲料价格

为 3.66元/公斤，月环比-10元/吨，同比-220元/吨；肉鸡配合料价格为 3.7元/
公斤，月环比-50元/吨，同比-500元/吨；蛋鸡配合料价格为 2.8元/公斤，月环

比-120元/吨，同比-520元/吨。

2）根据中国饲料工业协会的数据，2023年全国工业饲料总产量 32162.7万吨，

比上年增长 6.6%。其中，配合饲料产量 29888.5 万吨，增长 6.9%；浓缩饲料

产量 1418.8万吨，下降 0.5%；添加剂预混合饲料产量 709.1万吨，增长 8.7%。

分品种看，猪饲料产量 14975.2 万吨，增长 10.1%；蛋禽饲料产量 3274.4万吨，

增长 2.0%；肉禽饲料产量 9510.8万吨，增长 6.6%；反刍动物饲料产量 1671.5
万吨，增长 3.4%；水产饲料产量 2344.4万吨，下降 4.9%；宠物饲料产量 146.3
万吨，增长 18.2%；其他饲料产量 240.2万吨，增长 7.6%。

3)投资建议：饲料行业集中度有望持续提升，推荐海大集团，关注禾丰股份。
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图 25：全国饲料总产量 图 26：猪料总产量

资料来源：饲料工业协会，国海证券研究所 资料来源：饲料工业协会，国海证券研究所

图 27：蛋禽料总产量 图 28：肉禽料总产量

资料来源：饲料工业协会，国海证券研究所 资料来源：饲料工业协会，国海证券研究所

图 29：反刍料总产量 图 30：水产料总产量

资料来源：饲料工业协会，国海证券研究所 资料来源：饲料工业协会，国海证券研究所
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1.6、 宠物：看好宠物国产替代的投资主线

1） 2023年中国城镇宠物（犬猫）消费市场规模达 2793亿元，同比增长 3.2%，

增速放缓。根据派读《2023-2024年中国宠物行业白皮书》统计数据，2023年

国内宠物犬消费市场规模为 1488亿元，同比增长 0.9%；宠物猫消费市场规模

为 1305亿元，同比增长 6%。从宠物数量上，2023年宠物猫的数量是 6980万

只，犬的数量是 5175万只，犬猫数量均有所上涨。从单只宠物的消费能力上看，

单只犬的年消费是 2875元，同比下降 0.2%，单只猫的年消费则是 1870元，同

比下降 0.7%。

2）从宠物消费结构看，宠物食品消费仍是最主要的养宠支出。2023年宠物食

品消费（主粮、零食和营养品）在整个养宠消费结构中占比最高，达到 52.3%，

较 2022小幅上升；医疗市场份额为 28.5%，较 2022年略有回落；宠物用品份

额回落，服务市场基本持平。

3）国产品牌强势崛起。国产宠物品牌不断突破，随着公司国内业务的拓展，借

助线上渠道和多样化营销方式，主要头部企业聚焦自主品牌打造，中宠打造以“顽

皮”、“zeal真致”、“领先”为核心的品牌矩阵，佩蒂发展“好适嘉”和“爵

宴”为核心的品牌矩阵，乖宝宠物则着重打造自主品牌“麦富迪”，国产宠物品

牌建设渐见成效。我们认为国内宠物行业仍处于快速发展的基本面未变，国产替

代仍为当期逻辑投资主线。

4）投资建议：我们认为国内宠物仍处于品牌快速发展阶段，持续推荐宠物食品

板块的乖宝宠物、中宠股份、佩蒂股份，宠物医疗板块的瑞普生物。

图 31：我国宠物行业消费规模变化 图 32：我国宠物行业细分市场消费规模占比（%）

资料来源：派读《中国宠物行业白皮书》，国海证券研究所 资料来源：派读《中国宠物行业白皮书》，国海证券研究所
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2、 行业新闻

2.1、 农业农村部：农业农村部修订印发生猪产能调控

实施方案

据农业农村部新闻办公室（2024/3/1），为更好适应生猪稳产保供工作的新情况

新要求，近日，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。

2.2、 农业农村部：农业农村部等七部门研究农资打假

新举措严打重处农资“忽悠团”

据农业农村部新闻办公室（2024/3/8），当前正值春耕备耕关键时期，党中央、

国务院高度重视农资质量问题，要求严格整治不合格产品，严厉打击制售假冒伪

劣行为，净化农资市场，维护农民权益。近日，农业农村部、最高人民法院、最

高人民检察院、工业和信息化部、公安部、市场监管总局、全国供销合作总社等

七部门迅速行动，在原有工作基础上，从“严”的角度，研究谋划进一步加强农

资打假新措施新办法。农业农村部派出 10个调研指导组分赴地方开展农资打假

工作调研，深挖农资“忽悠团”、网络非法售种等违法犯罪行为特点，组织各地

围绕春耕备耕急需的种子、肥料、农药开展大排查，及时发现问题隐患和薄弱环

节，采取针对性的治理措施，切实保障春耕生产。市场监管总局要求各地将化肥

产品纳入民生领域“铁拳”专项执法行动，深挖彻查化肥等农资产品质量违法案

件。公安部部署深入开展重点地区农资打假行动等有关工作，指导各地公安机关

加大假劣农资案件侦破力度。最高人民检察院部署开展“检护质量安全 2024”
专项行动，从严打击生产、销售伪劣农资犯罪。最高人民法院加强农资案件行刑

衔接，加大审判力度，依法从严惩处，形成震慑。全国供销合作总社指导供销合

作社系统农资企业进一步健全完善农资质量管理制度，防范假冒伪劣农资商品流

入市场。
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3、 大宗农副产品

3.1、 肉类

表 1：肉价数据

数据类型/名称 当期 一月前 去年同期 月环比 同比

生猪（元/千克） 14.51 14.88 18.41 -2.49% -21.18%

仔猪（元/千克） 23.73 24.59 40.36 -3.50% -41.20%

猪肉（元/千克） 19.85 20.37 27.17 -2.55% -26.94%

自繁自育盈利（元/头） -183.93 -31.24 -189.90 488.76% -3.14%

外购仔猪盈利（元/头） 36.21 103.23 -284.79 -64.92% -

仔猪成本（元/头） 31.55 26.53 36.15 18.92% -12.72%

白羽肉鸡（元/千克） 7.57 8.04 10.21 -5.85% -25.86%

肉鸡苗（元/羽） 3.71 3.97 5.46 -6.55% -32.05%

海参（元/千克） 180.00 180.00 136.00 0.00% 32.35%

资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（考虑到各项数据更新时间不同，当期数据即最新一期的数据，生猪、仔猪、

猪肉价格截至 2023/12/15）

3.2、 大宗农副产品

表 2：大宗农副产品价格

数据类型/名称 当期 一月前 去年同期 月环比 同比

农副产品批发价格总指数 126.24 137.77 131.79 -8.37% -4.21%

菜篮子批发价格指数 127.9 140.86 134.15 -9.20% -4.66%

寿光蔬菜价格指数 145.49 182.08 144.85 -20.10% 0.44%

DCE 玉米（元/吨） 2445 2390 2855 2.30% -14.36%

DCE 大豆（元/吨） 4668 4743 5428 -1.58% -14.00%

CZCE 白糖（元/吨） 6305 6461 6186 -2.41% 1.92%

CZCE 棉花（元/吨） 16200 16085 14665 0.71% 10.47%

资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（考虑到各项数据更新时间不同，当期数据即最新一期的数据。）

4、 行业评级及投资建议

生猪板块短期产能去化或将反复；禽板块基本面改善；动保或将受到非洲猪瘟疫

苗进度的提振；宠物板块仍然处于快速发展阶段，维持“推荐”评级。
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5、 重点关注公司及盈利预测

重点公司 股票 2024/03/08 EPS PE 投资

代码 名称 股价 2022 2023E 2024E 2022 2023E 2024E 评级

002714.SZ 牧原股份 39.10 2.49 1.50 2.65 19.58 27.67 15.69 买入

300498.SZ 温氏股份 19.08 0.82 -0.23 0.87 23.92 / 20.29 买入

603477.SH 巨星农牧 33.00 0.31 0.27 0.59 78.07 96.73 44.82 买入

002567.SZ 唐人神 5.77 0.11 0.41 0.69 62.49 17.65 10.63 买入

002299.SZ 圣农发展 15.50 0.33 0.92 2.01 71.33 19.21 8.83 买入

002458.SZ 益生股份 10.11 -0.37 / 1.00 / / 10.32 买入

300761.SZ 立华股份 19.55 2.11 0.16 1.96 16.25 99.32 8.01 买入

601952.SH 苏垦农发 9.64 0.60 0.67 0.79 19.73 17.85 15.00 买入

002311.SZ 海大集团 44.57 1.79 1.83 2.47 34.49 25.58 18.96 买入

300119.SZ 瑞普生物 13.68 0.75 0.93 1.19 24.85 17.25 13.47 买入

688526.SH 科前生物 15.83 / 1.10 1.47 / 16.92 12.66 买入

002891.SZ 中宠股份 22.89 0.36 0.78 0.99 61.94 31.06 24.55 买入

300673.SZ 佩蒂股份 10.69 0.51 0.06 0.58 34.61 206.44 20.65 买入

301498.SZ 乖宝宠物 41.88 0.74 1.02 1.26 / 41.42 33.58 买入

600201.SH 生物股份 8.42 0.19 0.31 0.37 47.42 30.58 25.24 买入

603566.SH 普莱柯 16.09 0.54 0.76 0.94 50.67 26.25 21.29 买入

资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所

6、 风险提示

1） 重点关注公司业绩不及预期；

2） 突发事件导致市场行情大幅波动的风险；

3） 养殖行业疫病的风险；

4） 政策不确定的风险；

5） 价格波动的风险；

6） 极端天气的风险等。
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