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农林牧渔行业：5 月猪价涨势迅猛，
养殖盈利明显改善 
——生猪养殖行业月度跟踪 

 

 2024 年 6 月 20 日 

看好/维持  

农林牧渔 行业报告 
 

  
行业供需表现：5 月中下旬起猪价涨势迅猛。农业农村部监测数据显示，2024

年 5 月仔猪、活猪和猪肉均价分别为 38.70 元/公斤、15.59 元/公斤和 25.24

元/公斤，同比变化分别为 6.04%、7.16%和 4.09%，环比变化分别为 5.38%、

1.55%和 0.24%。5 月中下旬起猪价出现明显抬升，6 月快速上涨趋势持续，6

月中旬全国生猪出栏均价已达 19 元/公斤左右。供应端对于后市预期乐观，存

在缩量挺价情绪，二次育肥积极入场，与终端市场抢夺猪源，进一步推升了猪

价上涨趋势。消费端需求支撑有限，屠宰企业存在压价行为，供需持续博弈。 

产能变化趋势：国家统计局数据显示，5 月全国能繁母猪存栏 3996 万头，环

比小幅增长 0.25%，产能去化暂告一段落。4 月能繁母猪存栏低点相比 22 年

高点去化幅度 9.20%，现有的产能去化积累已足以带来新一轮周期的上涨。 

后市周期预判：能繁母猪存栏量自 23 年下半年开始加速去化并持续到 24 年

Q1，产能端的收缩预计从 24Q2 开始逐步传导至商品猪出栏，叠加旺季需求提

振，供需格局利好猪价持续上行至春节前。猪价强势上涨后，二元母猪价格仅

有小幅抬升，行业补栏母猪情绪谨慎，猪价高位持续时长或超预期。 

从阶段性节奏来看，消费旺季来临之前二育及压栏生猪出栏使得短期猪价存在

一定回调压力，但经历过 22 年猪价急涨急跌后，预计行业出栏补栏行为相对

理性，二育以滚动出栏为主，对猪价形成一定支撑，预计后期猪价以震荡温和

上行为主。猪价上行叠加饲料成本下降，上市猪企报表将逐季改善。板块投资

进入右侧阶段，建议关注成本行业领先的头部养殖标的牧原股份，其他相关标

的包含温氏股份、天康生物、唐人神、巨星农牧、华统股份等。 

5 月上市企业销售数据： 

 销售均价回升。各家生猪养殖企业 5 月份销售均价均实现环比上涨，其

中牧原股份、温氏股份和新希望 5 月份实现生猪销售均价分别为 15.52、

15.83 和 15.42 元/公斤，均价环比分别提升 4.86%、4.28%和 1.92%。 

 出栏量小幅增长。17 家上市猪企 5 月合计出栏 1285 万头，环比增长

4.31%。牧原股份、温氏股份和新希望 5 月份实现生猪销量分别为 586、

238 和 137 万头，环比分别增长 7.52%、-4.19% 和-7.41%；正邦科技、

华统股份、东瑞股份出栏量环比增长幅度较大。 

 出栏均重涨跌互现。在已公布月度出栏体重的公司中，温氏股份

（-0.24%）、正邦科技（-4.79%）、新希望（-4.86%）、华统股份（-6.61%）

和东瑞股份（-5.83%）出栏均重环比 4 月小幅下滑，其他企业出栏均重

小幅上升，显示上市企业出栏理性，无明显压栏表现。 

 预期盈利持续兑现。随着大宗原材料玉米豆粕价格回调，生猪养殖成本

明显下降。多家上市猪企 4 月份已进入盈利区间，5 月份猪价加速上涨后

高位震荡，预期后市上市猪企盈利将持续改善。 

风险提示：畜禽价格波动风险，上市企业出栏量扩张不及预期，疫情风险，企

业成本控制不及预期等。 

未来 3-6 个月行业大事： 

无 

 
 
资料来源：同花顺、东兴证券研究所 
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1.  5 月猪价涨势迅猛，养殖盈利明显改善 

5 月中下旬起猪价涨势迅猛。农业农村部监测数据显示，2024 年 5 月仔猪、活猪和猪肉均价分别为 38.70

元/公斤、15.59 元/公斤和 25.24 元/公斤，同比变化分别为 6.04%、7.16%和 4.09%，环比变化分别为 5.38%、

1.55%和 0.24%。5 月中下旬起，猪价出现明显抬升，二次育肥和补栏积极性提升，带动仔猪价格继续走高。

6 月猪价快速上涨趋势持续，6 月中旬全国生猪出栏均价已达 19 元/公斤左右。 

图1：猪价走势（元/千克） 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

供应端对于后市预期乐观，存在缩量挺价情绪，二次育肥积极入场，与终端市场抢夺猪源，进一步推升了猪

价上涨趋势。消费端需求支撑有限，屠宰企业存在压价行为，供需持续博弈，5 月生猪屠宰开工率小幅回升

至 27.89%，不及去年同期水平，毛白价差持续回升至 5.04 元/公斤，终端肉价跟涨，屠宰端盈利有所改善。 

图2：生猪屠宰开工率   图3：毛猪与鲜品白条:全国（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

能繁母猪环比增长，养殖盈利明显改善。国家统计局数据显示，5 月全国能繁母猪存栏 3996 万头，环比小

幅增长 0.25%；从三方数据来看，5 月能繁母猪存栏量环比回升，涌益和钢联样本数据分别回升 0.73%和
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0.43%，产能去化暂告一段落。4 月能繁母猪存栏低点相比 22 年高点去化幅度 9.20%，参考历史周期，现有

的产能去化积累已足以带来新一轮周期的上涨。能繁母猪存栏量自 23 年下半年开始加速去化并持续到 24 年

Q1，产能端的收缩预计从 24Q2 开始逐步传导至商品猪出栏，叠加旺季需求提振，供需格局利好猪价持续上

行至春节前。目前来看，猪价强势上涨后，二元母猪价格仅有小幅抬升，行业补栏母猪情绪谨慎，猪价高位

持续时长或超预期。 

从阶段性节奏来看，消费旺季来临之前二育及压栏生猪出栏使得短期猪价存在一定回调压力，但经历过 22

年猪价急涨急跌后，预计行业出栏、补栏行为相对理性，二育以滚动出栏为主，价格调整后会继续入场，对

猪价形成一定支撑，预计后期猪价以震荡温和上行为主。 

图4：全国能繁母猪存栏及变化（万头 %）  图5：全国生猪出栏价（元/斤） 

 

 

 

资料来源：iFinD，农业农村部，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

截止 24 年 6 月 14 日，自繁自养生猪头均盈利 413.26 元，外购仔猪盈利 396.11 元/头，猪价上行叠加饲料

成本下降，养殖盈利持续改善，上市猪企报表将逐季改善。板块投资进入右侧阶段，建议关注成本行业领先

的头部养殖标的牧原股份，其他相关标的包含温氏股份、天康生物、唐人神、巨星农牧、华统股份等。 

图6：生猪养殖盈利（元/头）  图7：生猪养殖指数 PB 估值 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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2. 出栏量整体微增，销售均价提升明显 

猪企销售均价回升。各家生猪养殖企业 5 月份销售均价均实现环比上涨，其中牧原股份、温氏股份和新希望

5 月份实现生猪销售均价分别为 15.52、15.83 和 15.42 元/公斤，均价环比分别提升 4.86%、4.28%和 1.92%。 

图8：上市生猪养殖企业销售均价跟踪（元/公斤） 

 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

5 月出栏量整体小幅上涨。17 家上市猪企 5 月合计出栏 1285 万头，环比增长 4.31%，同比下滑 0.92%。牧

原股份、温氏股份和新希望 5 月份实现生猪销量分别为 586、238 和 137 万头，环比分别增长 7.52%、-4.19% 

和-7.41%；正邦科技、华统股份、东瑞股份、天邦食品和京基智农出栏量环比增长幅度较大，环比分别增长

36.36%、35.18%、29.21%、22.21%和 18.54%。 

图9：上市生猪养殖企业月度销量（万头） 

 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

1-5 月累计出栏量小幅增长。1-5 月 17 家上市猪企合计出栏 6248 万头，同比增长 3.82%；神农集团、京基

智农、温氏股份和华统股份出栏增速较高，销量同比增速分别为 52.37%、26.40%、22.93%和 21.43%。 
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表1：上市猪企出栏量（万头）及变化情况 

 5 月销量 销量环比 销量同比 1-5 月销量 销量同比 

牧原股份 586  7.52% 1.67% 2732  9.50% 

温氏股份 238  -4.19% 13.63% 1204  22.93% 

正邦科技 25  36.36% -41.02% 135  -50.19% 

新希望 137  -7.41% -5.27% 740  -4.26% 

天邦食品 56  22.21% -15.87% 252  3.16% 

中粮家佳康 27  8.61% -28.95% 132  -34.78% 

大北农（参控合计） 52  0.25% 14.55% 249  4.28% 

傲农生物 14  -7.99% -71.42% 126  -45.45% 

天康生物 25  5.56% -0.63% 114  6.71% 

唐人神 33  3.65% 10.70% 159  17.95% 

金新农 10  -9.85% -12.26% 53  14.56% 

神农集团 19  9.64% 76.65% 85  52.37% 

华统股份 27  35.18% 39.19% 113  21.43% 

京基智农 23  18.54% 52.55% 88  26.40% 

罗牛山 6  -5.29% -13.19% 32  3.25% 

东瑞股份 7  29.21% 28.73% 29  -11.76% 

正虹科技 1  145.28% -38.68% 3  -73.30% 

合计销量 1285  4.31% -0.92% 6248  3.82% 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

出栏均重涨跌互现。牧原股份、温氏股份、正邦科技、新希望、天邦股份、神农集团、华统股份、京基智农

和东瑞股份 5 月出栏均重分别为 114.90、123.75、129.51、99.54、86.82、122.76、111.25、103.84 和 105.81

公斤。在已公布月度出栏体重的公司中，温氏股份（-0.24%）、正邦科技（-4.79%）、新希望（-4.86%）、华

统股份（-6.61%）和东瑞股份（-5.83%）出栏均重环比 4 月小幅下滑，其他企业出栏均重小幅上升，显示上

市企业出栏理性，无明显压栏表现。 

图10：上市生猪养殖企业出栏均重（公斤） 

 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 
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上市企业已进入盈利区间，预期盈利持续兑现。随着大宗原材料玉米豆粕价格回调，生猪养殖成本明显下降。

多家上市猪企 4 月份已进入盈利区间，5 月份猪价加速上涨后高位震荡，预期后市上市猪企盈利将持续改善。 

表2：上市猪企 2024 年 5 月最新养殖成本 

上市猪企 2024 年 5 月最新成本 

牧原股份 14.30 

温氏股份 14.20 

天康生物 14.88 

京基智农 14.10 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

 

3. 风险提示 

畜禽价格波动风险，上市企业出栏量扩张不及预期，疫情风险，企业成本控制不及预期等。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 农林牧渔行业：周期拐点已现，企业盈利将持续兑现—生猪养殖行业月度跟踪 2024-06-03 

行业深度报告 农林牧渔行业：建议积极把握生猪养殖及后周期行情—年报及一季报总结 2024-05-15 

行业普通报告 农林牧渔行业：情绪推升猪价上行，产能有望波动去化—生猪养殖行业月度跟踪 2024-03-25 

行业普通报告 
农林牧渔行业：二育入场猪价回升，不改产能去化趋势—行业周观点（2024 年第 10

周） 
2024-03-13 

行业普通报告 
农林牧渔行业：生猪产能调控方案修订，产能去化趋势持续—行业周观点（2024 年

第 9 周） 
2024-03-05 

行业普通报告 
农林牧渔行业：元旦猪价弱势运行，转基因品种获生产许可—行业周观点（2024 年

第 8 周） 
2024-02-27 

行业普通报告 农林牧渔行业：寒潮不改去化趋势，持续推荐生猪养殖—生猪养殖行业跟踪 2024-02-22 

行业普通报告 
农林牧渔行业：粮食安全为底线，生物育种产业化扩面提速—2024 年中央一号文件

点评 
2024-02-05 

行业普通报告 
农林牧渔行业：元旦猪价弱势运行，转基因品种获生产许可—行业周观点（2023 年

第 52 周） 
2024-01-04 

行业普通报告 农林牧渔行业报告：猪价旺季不旺，产能加速去化已现 2023-12-12 

公司普通报告 隆平高科（000998.SZ）：23 年经营改善明显，两隆融合有望充分发挥协同作用 2024-05-09 

公司普通报告 牧原股份（002714.SZ）：养殖成本领先，周期回暖业绩改善可期 2024-05-07 

公司普通报告 生物股份（600201.SH）：经营质量持续提升，新品落地可期 2024-04-30 

公司普通报告 海大集团（002311.SZ）：饲料业务量利齐升，Q1 业绩大幅增长 2024-04-29 

公司普通报告 佩蒂股份（300673.SZ）：海外业务持续修复，看好国内自主品牌表现 2024-04-29 

公司普通报告 中宠股份（002891.SZ）：海外业务盈利高增，国内市场关注品牌调整 2024-04-26 

公司普通报告 科前生物（688526.SH）：减值拖累业绩，关注新品上市进程 2024-04-08 

公司普通报告 大北农（002385）：养殖低迷拖累业绩，转基因蓄势待发 2023-11-06 

公司普通报告 牧原股份（002714）：单三季度扭亏，成本优势持续强化 2023-11-03 

公司普通报告 隆平高科（000998）：主营向好收入高增，转基因种子有望带来新动力 2023-11-03 

公司普通报告 佩蒂股份（300673）：海外订单正常化，国内自有品牌表现突出 2023-10-30 

公司普通报告 海大集团（002311）：饲料主业稳健，养殖有望逐步改善 2023-10-25 

公司深度报告 科前生物（688526）：收入业绩高增，各品类研发持续推进 2023-08-30 

公司普通报告 生物股份（600201）：经营稳健向好，非瘟疫苗顺利推进 2023-08-29 

公司普通报告 中宠股份（002891）：海外业务重回增长，国内市场持续聚焦 2023-08-04 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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