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猪价周环比延续快速上涨 头均养殖利润

改善 

——农林牧渔行业研究周报 

 

投资摘要： 

商品猪价格周环比快速上涨趋势延续，仔猪价格周环比涨幅加大 

 商品猪价格周环比延续快速上涨趋势。根据钢联数据，截至 5 月 31 日，商品

生猪出栏均价 17.42 元/kg，周度环比上涨 5.19%，猪价延续短期内快速上涨

趋势，周内继续创今年高点。预计主要原因为供需大周期拐点到来支撑猪价

回升，叠加短期内端午节前备货刺激，局部出现散户惜售、二次育肥导致出

栏节奏放缓。 

 仔猪价格周环比涨幅加大，母猪价格启动上涨。截至 5 月 31 日，7kg 仔猪均

价 595.95 元/头，周度环比上涨 5.79%、月度环比上涨 8.54%，仔猪价格周

环比涨幅加大，预计生猪价格快速上涨刺激仔猪行情，短期市场看涨情绪累

积。二元母猪均价 1594.76 元/头，周度及月度环比涨幅 0.99%，母猪价格在

生猪价格带动下启动上涨。 

 淘汰母猪价格周环比增长。截至 5 月 24 日，钢联样本企业淘汰母猪均价

11.85 元/kg，周度环比增长 8.62%，月度环比增长 11.90%。淘汰母猪与商品

猪价格比值 0.72，较上周小幅上升。 

出栏均重结束连续四周环比回落局面、周环比回升，标肥价差倒挂延续 

 均重结束连续四周回落局面，周环比回升。根据钢联数据，截至 5 月 31 日，

商品猪出栏均重 123.03kg，周度环比上涨 0.25%；宰后均重约 91.20kg，周

度环比上涨 0.30%。5 月最后一周，商品猪出栏均重结束连续四周周环比回

落的局面，开始小幅上涨，预计在猪价上涨刺激下、压栏情绪有所回升。 

 5 月下旬标肥价差开始倒挂，近一周环比小幅回落。截至 5 月 31 日，标肥价

差为 0.04 元/kg，标肥价差自从 5 月下旬开始倒挂后，价差周环比小幅回落。

标肥价格倒挂，主要原因为近期标猪价格快速上涨、肥猪价格跟随涨价，标

猪价格实现反超。标肥价差如持续倒挂，对短期二次育肥情绪将有所压制。 

5 月下旬以来生猪价格快速上涨，钢联数据显示生猪出栏均重上周之前连续四周

环比回落，说明压栏未明显回升，不是猪价上涨的主要支撑因素。另外，近两

周猪肉价格快速上涨、标肥价差倒挂，预计二次育肥情绪将有所减弱，二次育

肥加强猪价上涨的边际作用或逐步趋于平稳。我们认为猪价上涨主要是供需关

系大周期的拐点到来支撑所致，猪价不会因为季节性等短期因素消退出现大幅

回落。根据 wind 截至 5 月 31 日数据，自繁自养头均养殖利润 211.26 元/头、周

环比增加 153.05 元/头，外购仔猪头均养殖利润 335.54 元/头、周环比增加

131.39 元/头，自繁自养近期开始实现盈利、外购仔猪养殖利润提升。猪企盈利

改善初期，预计主要以偿还负债改善现金流为主，短期内难以扩张产能，产能

去化夯实猪价持续回升基础，供需关系改善有望在下半年继续支撑猪价。生猪

价格上涨超过成本线后，猪企净利润改善幅度将较为明显。目前猪价上涨带动

生猪养殖板块预期修复、头均盈利改善有望催化行情，建议重点关注生猪板块

的投资机会。 

投资策略： 

 生猪养殖：建议积极布局资本结构合理、现金流安全、成长性卓越的企业，

关注巨星农牧、新五丰、华统股份、牧原股份、温氏股份。 

 肉鸡养殖：建议关注拥有白羽鸡自主种源的圣农发展，父母代鸡苗企业益生

股份，商品代鸡苗企业民和股份。 

 动保板块：建议关注生物股份、非强免疫苗龙头科前生物、大型国企兽药龙

 

评级 增持 
2024 年 06 月 03 日 

  
徐广福 分析师 

SAC 执业证书编号：S1660524030001 

 

  
  
行业基本资料  

股票家数 103 

行业平均市盈率 47.3 

市场平均市盈率 12.1  
注：行业平均市盈率采用申万农林牧渔行业市盈率，

市场平均市盈率采用沪深 300 指数市盈率 
 
行业表现走势图 

  
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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头中牧股份、宠物渠道建设较好的瑞普生物，关注普莱柯、回盛生物。 

 种植业：建议关注登海种业、隆平高科、大北农。 

风险提示：猪价下行风险，动物疫病风险，消费复苏不及预期风险 
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1. 猪价周环比延续快速上涨 头均养殖利润改善 

商品猪价格周环比快速上涨趋势延续，仔猪价格周环比涨幅加大 

 商品猪价格周环比延续快速上涨趋势。根据钢联数据，截至 5 月 31 日，商品生

猪出栏均价 17.42 元/kg，周度环比上涨 5.19%，猪价延续短期内快速上涨趋势，

周内继续创今年高点。预计主要原因为供需大周期拐点到来支撑猪价回升，叠

加短期内端午节前备货刺激，局部出现散户惜售、二次育肥导致出栏节奏放缓。 

 仔猪价格周环比涨幅加大，母猪价格启动上涨。截至 5 月 31 日，7kg 仔猪均价

595.95 元/头，周度环比上涨 5.79%、月度环比上涨 8.54%，仔猪价格周环比涨

幅加大，预计生猪价格快速上涨刺激仔猪行情，短期市场看涨情绪累积。二元

母猪均价 1594.76 元/头，周度及月度环比涨幅 0.99%，母猪价格在生猪价格带

动下启动上涨。 

 淘汰母猪价格周环比增长。截至 5 月 31 日，钢联样本企业淘汰母猪均价 12.30

元/kg，周度环比上涨 3.80%，月度环比上涨 14.31%。淘汰母猪与商品猪价格比

值 0.71，较上周小幅回落。 

 

图1：商品猪出栏均价  图2：仔猪出栏均价 

 

 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

 
图3：二元母猪销售均价  图4：淘汰母猪销售均价 

 

 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：钢联数据，申港证券研究所 
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图5：淘汰母猪与商品猪价格比值 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

出栏均重结束连续四周环比回落局面、周环比回升，标肥价差倒挂延续 

 均重结束连续四周回落局面，周环比回升。根据钢联数据，截至 5 月 31 日，商

品猪出栏均重 123.03kg，周度环比上涨 0.25%；宰后均重约 91.20kg，周度环

比上涨 0.30%。5 月最后一周，商品猪出栏均重结束连续四周周环比回落的局面，

开始小幅上涨，预计在猪价上涨刺激下、压栏情绪有所回升。 

 5 月下旬标肥价差开始倒挂，近一周环比小幅回落。截至 5 月 31 日，标肥价差

为 0.04 元/kg，标肥价差自从 5 月下旬开始倒挂后，价差周环比小幅回落。标肥

价格倒挂，主要原因为近期标猪价格快速上涨、肥猪价格跟随涨价，标猪价格

实现反超。标肥价差如持续倒挂，对短期二次育肥情绪将有所压制。 

 

图6：生猪出栏体重与宰后均重（kg）  图7：生猪标肥价差（元/kg） 

 

 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

 
图8：样本企业商品猪实际出栏量与计划出栏量（万头） 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所 
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5 月下旬以来生猪价格快速上涨，钢联数据显示生猪出栏均重上周之前连续四周

（钢联周数据对应的 5.3、5.10、5.17、5.24 的当周）环比回落，说明压栏未明显

回升，不是猪价上涨的主要支撑因素。另外，近两周猪肉价格快速上涨、标肥价

差倒挂，预计二次育肥情绪将有所减弱，二次育肥加强猪价上涨的边际作用或逐

步趋于平稳。我们认为猪价上涨主要是供需关系大周期的拐点到来支撑所致，猪

价不会因为季节性等短期因素消退出现大幅回落。根据 wind截至 5月 31日数据，

自繁自养头均养殖利润 211.26 元/头、周环比增加 153.05 元/头，外购仔猪头均养

殖利润 335.54 元/头、周环比增加 131.39 元/头，自繁自养近期开始实现盈利、外

购仔猪养殖利润提升。猪企盈利改善初期，预计主要以偿还负债改善现金流为主，

短期内难以扩张产能，产能去化夯实猪价持续回升基础，供需关系改善有望在下

半年继续支撑猪价。生猪价格上涨超过成本线后，猪企净利润改善幅度将较为明

显。目前猪价上涨带动生猪养殖板块预期修复、头均盈利改善有望催化行情，建

议重点关注生猪板块的投资机会。 

 

图9：全国能繁母猪存栏  图10：生猪养殖板块走势 

 

 

 

资料来源：wind，农业农村部，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

 

投资策略： 

生猪养殖：建议积极布局资本结构合理、现金流安全、成长性卓越的企业，关注

牧原股份、温氏股份、巨星农牧、新五丰、华统股份。 

肉鸡养殖：建议关注拥有白羽鸡自主种源的圣农发展，父母代鸡苗企业益生股份，

商品代鸡苗企业民和股份。 

动保板块：建议关注生物股份、非强免疫苗龙头科前生物、大型国企兽药龙头中

牧股份、宠物渠道建设较好的瑞普生物，关注普莱柯、回盛生物。 

种植业：建议关注登海种业、隆平高科、大北农。 
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2. 周行情回顾 

2.1 板块表现 

上周（5.27-6.2）申万农林牧渔行业指数涨跌幅-3.10%，位居 31 个行业第 28位。

沪深 300 指数涨跌幅-0.60%，申万农林牧渔指数跑输沪深 300 指数 2.50pct。 

农林牧渔子板块涨跌幅情况：种植业（-2.23%）、养殖业（-2.34%）、农产品加工

（-2.43%）、饲料（-3.90%）、渔业（-4.31%）、动物保健（-10.79%）。 

图11：申万一级行业指数周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图12：农林牧渔子板块周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

2.2 个股表现 

上周（5.27-6.2）农林牧渔板块行业个股涨跌幅前5名：ST天邦（+8.15%）、鹏都

农牧（+7.95%）、国投中鲁（+7.09%）、海南橡胶（+6.95%）、*ST 正邦

（+5.30%）。 

农林牧渔板块行业个股涨跌幅后 5 名：湘佳股份（-17.22%）、安德利（-17.23%）、

晓鸣股份（-23.97%）、普莱柯（-26.30%）、正虹科技（-32.93%）。 
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图13：农林牧渔板块周领涨个股  图14：农林牧渔板块周领跌个股 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 行业数据跟踪 

3.1 行业数据一览 

表1：主要农产品数据一览 

所属板块 指标名称 数据日期 本期数据 单位 

生猪养殖 

仔猪价格 2024-05-31 595.95 元/头 

生猪价格 2024-05-31 17.42 元/千克 

猪肉价格 2024-05-31 22.69 元/千克 

猪肉进口量 2024-04-30 8.48 万吨 

生猪存栏 2024-03-31 40850.00 万头 

生猪存栏：能繁母猪 2024-04-30 3986.00 万头 

二元母猪价格 2024-05-31 31.10 元/千克 

白羽鸡 白羽肉鸡价格 2024-05-31 7.43 元/千克 

黄羽鸡 

黄羽鸡快大鸡价格 2023-12-06 6.50 元/500 克 

黄羽鸡中速鸡价格 2023-12-06 6.07 元/500 克 

黄羽鸡土鸡价格 2023-12-06 8.32 元/500 克 

饲料 

育肥猪配合饲料 2024-05-23 3.55 元/公斤 

玉米价格 2024-06-03 2440.63 元/吨 

豆粕价格 2024-06-03 3432.57 元/吨 

美国玉米进口价 2024-04-30 258.53 美元/吨 

巴西大豆进口价 2024-04-30 481.82 美元/吨 

美国大豆进口价 2024-04-30 579.42 美元/吨 

月度大豆进口量 2024-04-30 857.00 万吨 

其他农产品 

棉花价格 2024-06-03 16341.54 元/吨 

金针菇价格 2024-05-31 4.60 元/公斤 

白砂糖价格 2024-05-24 11.26 元/公斤 

海参价格 2024-05-31 130.00 元/千克 

鲍鱼价格 2024-05-31 100.00 元/千克 

扇贝价格 2024-05-31 10.00 元/千克 

鲢鱼价格 2024-05-21 10.51 元/500 克 

草鱼价格 2024-05-21 10.43 元/500 克 

天然橡胶期货结算价 2024-06-03 15215.00 元/吨 

资料来源：Wind，钢联数据，申港证券研究所 
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3.2 生猪养殖板块 

图15：生猪、仔猪、白条肉价格 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

 

 
图16：猪肉进口量  图17：生猪存栏量 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图18：能繁母猪存栏  图19：二元母猪价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3.3 肉鸡养殖 

图20：白羽肉鸡价格  图21：快大鸡价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图22：中速鸡价格  图23：土鸡价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.4 饲料板块 

图24：育肥猪配合饲料价格  图25：玉米现货价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图26：豆粕现货价格  图27：美国进口玉米单价 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图28：巴西进口大豆单价  图29：美国进口大豆单价 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图30：我国大豆进口数量（万吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.5 其他农产品 

图31：棉花价格  图32：白砂糖价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图33：金针菇价格  图34：海参价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图35：鲍鱼价格  图36：扇贝价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图37：鲢鱼价格  图38：草鱼价格 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

4. 风险提示 

猪价下行风险，动物疫病风险，消费复苏不及预期风险 
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分析师承诺  
 
负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，

引用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相

关。 

 

风险提示 
 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。市场有风险，投资者

在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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