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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 101 

行业总市值（亿元） 13,305.75 

流通市值（亿元） 13,273.53 

行业市盈率 TTM 48.1 

沪深 300市盈率 TTM 12.1 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 养殖业月度简报：预期好转，猪价上行
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2. 养殖业月度简报：加速去化兑现，能繁

母猪出现周期内最大跌幅  
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3. 养殖业月度简报：生猪出栏保持增长，
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[Table_Summary]  产能延续去化，猪价加速上涨。据全国生猪市场，截止 2024 年 5 月 24 日，

猪粮比价为 6.67，自繁自养模式的生猪利润为 58.21 元/头，较上月同期变化

97.35 元/头；专业育肥（外购仔猪）模式的生猪利润为 204.15元/头，较上月

同期变化 117.04元/头。农业农村部表示，2024年 4月末全国能繁母猪存栏量

3986 万头，环比下降 0.1%，同比下降 6.9%。养殖场户积极补栏增产，4月份

全国规模场出售仔猪数环比增长 3.8%,仔猪价格环比上涨 14.4%。农业农村部

生猪产业监测预警首席专家王祖力表示:生猪产能阶段性过剩压力继续释放，猪

价震荡回升，生猪生产形式总体向好，随着各种有利因素正在不断累积，生猪

养殖有望逐步走出亏损困境，大型猪企生产经营情况正在改善。 

统计局数据显示，2024年一季度，猪牛羊禽肉产量 2490万吨，同比增长 1.4%，

其中，猪肉产量下降 0.4%，牛肉、羊肉、禽肉产量分别增长 3.6%、0.1%、

6.1%；牛奶产量增长 5.1%，禽蛋产量增长 1.5%。一季度末，生猪存栏 40850

万头，同比下降 5.2%；一季度，生猪出栏 19455万头，下降 2.2%。生猪存栏、

生猪出栏、能繁母猪存栏均为近三年最少。 

 上市猪企量价齐升。13家上市猪企 4月生猪合计出栏 1218万头。据 13家上

市猪企 4月销售数据，商品猪销售均价大概 14.92元/公斤，各企业销售均价环

比上升。 

 玉米价格稳定，豆粕震荡。春耕在即，土地流转成本有所下降，农户种植意向

稳定。玉米深加工企业开工率保持高位，市场主体积极入市，玉米购销活跃，

价格以稳为主。豆粕国内方面，当前春播正在由南向北有序展开，在一揽子稳

定大豆生产政策支持下，农户种植意向有所好转。国际方面，预计美国大豆库

存和种植面积均高于上年度，南美丰产预期强烈，全球大豆供给维持宽松格局。 

 投资建议：投资逻辑从“产能去化周期”转为“景气回升，业绩改善”，仍有

空间。产能去化明显，能繁存栏与商品猪存栏均达到 4年新低，产能与存栏的

双底让我们能确认后续猪价将保持上行通道，且盈利周期预计能持续 9个月以

上，我们前期预测的二季度后期猪价跳涨已经兑现，全国生猪均价已由五一前

的 15 元每公斤上涨至当前 17 元/公斤。预计后期猪价仍延续上涨趋势。养殖

板块仍具较强安全垫和上行空间，建议关注年内生猪出栏确定性高、成本控制

水平较好的养殖企业。1）龙头企业：牧原股份、温氏股份等；2）成长企业：

立华股份、巨星农牧、华统股份等。 

 风险提示：消费恢复不及预期；产能去化不及预期；动物疫情风险。 
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1 生猪养殖行业概况：谨慎预期中猪价加速上涨 

养殖利润变动情况：据全国生猪市场，截止 2024 年 5 月 24 日，猪粮比价为 6.67，自

繁自养模式的生猪利润为 58.21 元/头，较上月同期变化 97.35 元/头；专业育肥（外购仔猪）

模式的生猪利润为 204.15 元/头，较上月同期变化 117.04 元/头。 

生猪存栏情况：统计局数据显示，2024 年一季度，猪牛羊禽肉产量 2490 万吨，同比增

长 1.4%，其中，猪肉产量下降 0.4%，牛肉、羊肉、禽肉产量分别增长 3.6%、0.1%、6.1%；

牛奶产量增长 5.1%，禽蛋产量增长 1.5%。一季度末，生猪存栏 40850 万头，同比下降 5.2%；

一季度，生猪出栏 19455 万头，下降 2.2%。生猪存栏、生猪出栏、能繁母猪存栏均为近三

年最少。 

产能情况：农业农村部表示，2024 年 4 月末全国能繁母猪存栏量 3986 万头，环比下降

0.1%，同比下降 6.9%。养殖场户积极补栏增产，4 月份全国规模场出售仔猪数环比增长 3.8%,

仔猪价格环比上涨 14.4%。农业农村部生猪产业监测预警首席专家王祖力表示:生猪产能阶段

性过剩压力继续释放，猪价震荡回升，生猪生产形式总体向好，随着各种有利因素正在不断

累积，生猪养殖有望逐步走出亏损困境，大型猪企生产经营情况正在改善。 

屠宰量及宰后均重变动情况：2024 年 4 月份规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 2563 万

头，环比上升 0.7%，同比下降 10.5%。5 月 24 日宰后均重 92.02kg，较上周上涨 0.39%。 

图 1：2020-2024 年 5 月猪价变动情况（元/公斤）  图 2：2022-2024 年 5 月生猪养殖盈利情况 
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图 3：2018-2024 年 4 月能繁母猪存栏及同比变化  图 4：2018-2024Q1 生猪出栏情况（万头） 

 

 

 
数据来源：ifind，西南证券整理  数据来源：ifind，西南证券整理 

2 生产情况：上市猪企量价齐升 

生猪养殖行业的经营情况方面，13 家上市猪企 4 月生猪合计出栏 1218 万头。据 13 家

上市猪企 4 月销售数据，商品猪销售均价大概 14.92 元/公斤，各企业销售均价环比上升。  

表 1：2024 年 4月上市公司销售情况 

时间  上市公司  生猪销量 (万头 ) 销售收入（亿元）  销售均价（元 /公斤） 

2024 年 4 月  牧原  585 91.53 14.8 

2024 年 4 月  新希望  147.62 46.75 15.18 

2024 年 4 月  正邦  18.15 2.69 13.79 

2024 年 4 月  温氏  248.29 46.75 15.18 

2024 年 4 月  大北农  51.83 8.55 14.83 

2024 年 4 月  天邦  45.52 23.37 15.13 

2024 年 4 月  天康  24.09 3.8 14.46 

2024 年 4 月  傲农  15.52   

2024 年 4 月  金新农  10.56 1.45 15.39 

2024 年 4 月  唐人神  31.54 4.83  

2024 年 4 月  正虹  0.53 0.08  

2024 年 4 月  华统  20.15 3.65 15.2 

2024 年 4 月  京基智农  19.2 2.99 15.24 

数据来源：公司公告，西南证券整理（注：空白单元格为企业未披露数据） 

表 2：2024 年上市公司出栏目标及增长率 

 
2024 生猪计划出栏数  

（万头）  

2023 年生猪合计出栏  

（万头）  
增长率  

牧原股份  7000 左右  6381.6  

温氏股份  3000-3300 2626.22 14.23%-25.66% 

新希望  2300-2500 1768.24 30.37%-41.38% 

唐人神  450-500 371.26 21.21%-32.52% 
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2024 生猪计划出栏数  

（万头）  

2023 年生猪合计出栏  

（万头）  
增长率  

神农集团  350 152.04 1.302 

金新农  200 104.69 0.9104 

立华股份  100-120 85.51 16.95%-40.33% 

东瑞股份  80-100 62.45 28.1%-60.13% 

华统股份  400-500 230.27 73.71%-117.14% 

合计  13261.6-13951.6 11782.28 12.56%-18.41% 

数据来源：公司公告，西南证券整理（注：空白单元格为企业未披露数据） 

图 5：2021-2024 年 4 月各上市公司出栏情况（万头） 

 

数据来源：Wind，西南证券整理（牧原股份、傲农生物仅披露 1-2月合计销售简报，进行算术平均，1、2月分别对

应披露数据的 1/2） 

图 6：近三个月各上市公司销售均价变动情况（元/公斤） 

 
数据来源：Wind，西南证券整理 
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3 饲料：豆粕价格稳中有升，玉米价格稳定 

农业农村部市场与信息化司发布 2024 年 4 月中国农产品供需形势分析。截至 5 月 30

日，国内玉米现货价为 2327 元/吨，国内豆粕现货价为 3486 元/吨。 

玉米：本月对 2023/2024 年度中国玉米生产和消费数据预测与上月保持一致。春耕在即，

土地流转成本有所下降，农户种植意向稳定。玉米深加工企业开工率保持高位，市场主体积

极入市，玉米购销活跃，价格以稳为主。考虑到今年以来玉米进口量保持高位，本月将

2023/2024 年度玉米进口量预测值上调至 2000 万吨，但预计进入市场流通的数量有限，后

期进口数量明显下降。 

大豆：本月对 2023/24 年度中国大豆供需形势预测与上月保持一致。国内方面，当前春

播正在由南向北有序展开，在一揽子稳定大豆生产政策支持下，农户种植意向有所好转。随

着九三集团等持续收购，农户出售大豆进度明显加快，价格平稳运行。国际方面，预计美国

大豆库存和种植面积均高于上年度，南美丰产预期强烈，全球大豆供给维持宽松格局。 

图 7：2023 年-2024 年 5 月豆粕现货价变化情况（元/吨）  图 8：2023 年-2024 年 5 月玉米现货价变化情况（元/吨） 

 

 

 
数据来源：ifind，西南证券整理  数据来源：ifind，西南证券整理 

4 投资建议：投资逻辑从“产能去化周期”转为“景气回

升，业绩改善”，仍有空间 

产能去化明显，能繁存栏与商品猪存栏均达到 4 年新低，产能与存栏的双底让我们能确

认后续猪价将保持上行通道，且盈利周期预计能持续 9 个月以上，我们前期预测的二季度后

期猪价跳涨已经兑现，全国生猪均价已由五一前的 15 元每公斤上涨至当前 17 元/公斤。预

计后期猪价仍延续上涨趋势。养殖板块仍具较强安全垫和上行空间，建议关注年内生猪出栏

确定性高、成本控制水平较好的养殖企业。 

1） 龙头企业：牧原股份、温氏股份等； 

2） 成长企业：立华股份、巨星农牧、华统股份等。 
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表 3：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  当前价格  投资评级  
EPS（元）  PE 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002714.SZ 牧原股份  47.96 买入  -0.79 2.31 2.81 / 20.76 17.07 

300498.SZ 温氏股份  21.92 买入  -0.97 1.09 1.69 / 20.12 12.93 

300761.SZ 立华股份  24.61 买入  -0.53 1.45 1.94 / 16.97 12.69 

603477.SH 巨星农牧  33.64 买入  -1.27 2.01 3.46 / 16.74 9.72 

002840.SZ 华统股份  22.32 买入  -1.03 1.11 2.03 / 20.11 11.00 

数据来源：wind，西南证券（注：以人民币为单位，截止 2024年 5月 28日收盘价） 

5 风险提示 

消费恢复不及预期；产能去化不及预期；动物疫情风险等。 
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