
申
港
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

  

敬请参阅最后一页免责声明 证券研究报告 

行
业
研
究 

行
业
研
究
周
报 

 

商品猪出栏均价有所反弹 均重连续两周

下降 

——农林牧渔行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：商品猪出栏均价有所反弹 均重连续两周下降 

商品猪出栏均价回落后有所反弹，仔猪价格周环比回调，二元母猪价格平稳 

商品猪出栏均价回落后有所反弹，周环比上涨 4.65%。根据钢联数据，截至

7 月 5 日，商品猪出栏均价 18.45 元/kg，周环比上涨 4.65%。商品猪价格前

期快速上涨，在 6 月中旬达到年内高点 19.06 元/kg，近期价格小幅回落后有

所反弹，显示产能去化对猪价支撑较强。 

 仔猪价格未跟随商品猪价格上涨，周环比降幅加大，二元母猪价格周环比持

平。截至 7 月 5 日，7kg 仔猪均价 562.86 元/头，周环比下降 9.08%，仔猪价

格在 6 月中旬达到年内高点后有所回落，周环比下降幅度加大。截至 7 月 5

日，二元母猪均价 1736.19 元/头，与上周价格持平。 

 淘汰母猪价格周环比上涨 1.75%。截至 7 月 5 日，钢联样本企业淘汰母猪均

价 12.80 元/kg，周环比上涨 1.75%。淘汰母猪与商品猪价格比值 0.69，较上

周小幅下降，淘汰母猪价格跟随商品猪价格回升，周环比上涨但涨幅小于商

品猪。 

均重连续两周周环比下降，预计猪价波动刺激养殖端加快出栏，标肥价差继续

倒挂 

 均重连续两周周环比下降释放库存压力。根据钢联数据，截至 7 月 5 日，商

品猪出栏均重 123.73kg，周环比下降 0.20%；宰后均重约 91.56kg，周环比

下降 0.34%。商品猪出栏均重和宰后均重延续周环比下降趋势，预计在猪价

近期波动背景下，养殖端加快出栏速度回笼资金。 

 5 月下旬标肥价差开始倒挂，目前延续倒挂状态。截至 7 月 5 日，标肥价差

为 0.09 元/kg，较上周有所加大。标肥价差自 5 月下旬持续倒挂，反映产能收

缩背景下标猪供需关系好转、价格回升幅度较大，同时夏季肥猪需求减弱，

标肥价差持续倒挂短期或对市场二育和压栏情绪有所抑制。 

根据 wind 截至 7 月 5 日数据，自繁自养头均养殖利润 328.42 元/头，外购仔猪

头均养殖利润 243.02 元/头，养殖利润周环比增厚。5 月下旬以来，头均养殖利

润持续为正，预计上市猪企 Q2 净利润将进一步改善，建议关注猪价回升及猪企

盈利改善对板块行情的催化。 

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，全行业产能预计难以大规模修复。近期出栏体重环比下降反映养殖端加快

出栏去库存，三四季度旺季需求刺激下，猪价继续回升概率较大。 

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：建议布局生物股份、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。 

 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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行业平均市盈率 41.6 

市场平均市盈率 11.8  
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 
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1. 商品猪出栏均价有所反弹 均重连续两周下降 

商品猪出栏均价回落后有所反弹，仔猪价格周环比回调，二元母猪价格平稳 

 商品猪出栏均价回落后有所反弹，周环比上涨4.65%。根据钢联数据，截至7月

5日，商品猪出栏均价 18.45元/kg，周环比上涨 4.65%。商品猪价格前期快速上

涨，在 6 月中旬达到年内高点 19.06 元/kg，近期价格小幅回落后有所反弹，显

示产能去化对猪价支撑较强。 

 仔猪价格未跟随商品猪价格上涨，周环比降幅加大，二元母猪价格周环比持平。

截至 7 月 5 日，7kg 仔猪均价 562.86 元/头，周环比下降 9.08%，仔猪价格在 6

月中旬达到年内高点后有所回落，周环比下降幅度加大。截至 7月 5日，二元母

猪均价 1736.19 元/头，与上周价格持平。 

 淘汰母猪价格周环比上涨 1.75%。截至 7 月 5 日，钢联样本企业淘汰母猪均价

12.80 元/kg，周环比上涨 1.75%。淘汰母猪与商品猪价格比值 0.69，较上周小

幅下降，淘汰母猪价格跟随商品猪价格回升，周环比上涨但涨幅小于商品猪。 

 

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 

均重连续两周周环比下降，预计猪价波动刺激养殖端加快出栏，标肥价差继续倒

挂 

 均重连续两周周环比下降释放库存压力。根据钢联数据，截至 7月 5日，商品猪

出栏均重 123.73kg，周环比下降 0.20%；宰后均重约 91.56kg，周环比下降

0.34%。商品猪出栏均重和宰后均重延续周环比下降趋势，预计在猪价近期波动

背景下，养殖端加快出栏速度回笼资金。 

 5 月下旬标肥价差开始倒挂，目前延续倒挂状态。截至 7 月 5 日，标肥价差为

0.09 元/kg，较上周有所加大。标肥价差自 5 月下旬持续倒挂，反映产能收缩背

景下标猪供需关系好转、价格回升幅度较大，同时夏季肥猪需求减弱，标肥价

差持续倒挂短期或对市场二育和压栏情绪有所抑制。 

图6：商品猪出栏均重与宰后均重（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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根据 wind 截至 7 月 5 日数据，自繁自养头均养殖利润 328.42 元/头，外购仔猪头

均养殖利润 243.02 元/头，养殖利润周环比增厚。5 月下旬以来，头均养殖利润持

续为正，预计上市猪企 Q2 净利润将进一步改善，建议关注猪价回升及猪企盈利改

善对板块行情的催化。 

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，

全行业产能预计难以大规模修复。近期出栏体重环比下降反映养殖端加快出栏去

库存，三四季度旺季需求刺激下，猪价继续回升概率较大。 

 

图9：全国能繁母猪存栏  图10：生猪养殖板块走势 

 

 

 
资料来源：ifind，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：建议布局生物股份、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。 

 

2. 周行情回顾 

2.1 板块表现 

上周（7.1-7.7）申万农林牧渔行业指数涨跌幅 0.25%，位居 31 个行业第 9 位。沪

深 300 指数涨跌幅-0.88%，申万农林牧渔指数跑赢沪深 300 指数 1.13pct。 

3600.00

3700.00

3800.00

3900.00

4000.00

4100.00

4200.00

4300.00

4400.00

4500.00

4600.00

4700.00

2
0

2
4

-0
5

2
0

2
4

-0
3

2
0

2
4

-0
1

2
0

2
3

-1
1

2
0

2
3

-0
9

2
0

2
3

-0
7

2
0

2
3

-0
5

2
0

2
3

-0
3

2
0

2
3

-0
1

2
0

2
2

-1
1

2
0

2
2

-0
9

2
0

2
2

-0
7

2
0

2
2

-0
5

2
0

2
2

-0
3

2
0

2
2

-0
1

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
1

-0
7

2
0

2
1

-0
5

全国:能繁母猪存栏 月 万头

-30.00%

-25.00%

-20.00%

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

2
0

2
3

/6
/5

2
0

2
3

/7
/5

2
0

2
3

/8
/5

2
0

2
3

/9
/5

2
0

2
3

/1
0
/5

2
0

2
3

/1
1
/5

2
0

2
3

/1
2
/5

2
0

2
4

/1
/5

2
0

2
4

/2
/5

2
0

2
4

/3
/5

2
0

2
4

/4
/5

2
0

2
4

/5
/5

2
0

2
4

/6
/5

2
0

2
4

/7
/5

生猪养殖(申万) 万得全A



农林牧渔行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  6 / 13 证券研究报告 

农林牧渔子板块涨跌幅情况：渔业（1.90%）、饲料（1.44%）、种植业（1.24%）、

农产品加工（0.80%）、养殖业（-0.43%）、动物保健（-2.82%）。 

 

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 

上周（7.1-7.7）农林牧渔板块个股涨跌幅前5名：辉隆股份（22.30%）、神农科技

（12.29%）、保龄宝（12.16%）、平潭发展（8.46%）、ST 佳沃（7.81%）。 

农林牧渔板块个股涨跌幅后 5 名：朗源股份（-7.10%）、博闻科技（-7.20%）、圣

农发展（-8.65%）、东瑞股份（-11.11%）、鹏都农牧（-18.18%）。 

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 

-5.00%

-4.00%

-3.00%

-2.00%

-1.00%

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

有
色

金
属

(申
万

)

商
贸

零
售

(申
万

)

钢
铁

(申
万

)

综
合

(申
万

)

公
用

事
业

(申
万

)

房
地

产
(申

万
)

石
油
石
化

(申
万

)

煤
炭

(申
万

)

农
林

牧
渔

(申
万

)

医
药

生
物

(申
万

)

社
会

服
务

(申
万

)

银
行

(申
万

)

建
筑

材
料

(申
万

)

交
通
运
输

(申
万

)

传
媒

(申
万

)

基
础

化
工

(申
万

)

环
保

(申
万

)

通
信

(申
万

)

建
筑

装
饰

(申
万

)

纺
织

服
饰

(申
万

)

轻
工
制
造

(申
万

)

非
银

金
融

(申
万

)

食
品

饮
料

(申
万

)

汽
车

(申
万

)

计
算

机
(申

万
)

家
用

电
器

(申
万

)

电
子

(申
万

)

电
力
设
备

(申
万

)

美
容

护
理

(申
万

)

机
械

设
备

(申
万

)

国
防

军
工

(申
万

)

-4.00%

-3.00%

-2.00%

-1.00%

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

-20.00%

-18.00%

-16.00%

-14.00%

-12.00%

-10.00%

-8.00%

-6.00%

-4.00%

-2.00%

0.00%



农林牧渔行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  7 / 13 证券研究报告 

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 2024-07-05 562.86 元/头 

商品猪价格 2024-07-05 18.45 元/千克 

白条肉价格 2024-07-05 23.64 元/千克 

猪肉进口量 2024-05-31 8.24 万吨 

生猪存栏 2024-03-31 40850.00 万头 

生猪存栏：能繁母猪 2024-05-31 3996.00 万头 

二元母猪价格 2024-07-05 32.34 元/千克 

白羽鸡 白羽肉鸡价格 2024-07-05 7.13 元/千克 

饲料 育肥猪配合饲料 2024-06-27 3.54 元/公斤 

玉米价格 2024-07-05 2481.25 元/吨 

豆粕价格 2024-07-05 3288.00 元/吨 

美国玉米进口价 2024-05-31 245.08 美元/吨 

巴西大豆进口价 2024-05-31 474.95 美元/吨 

美国大豆进口价 2024-05-31 572.13 美元/吨 

月度大豆进口量 2024-05-31 1022.00 万吨 

其他农产品 棉花价格 2024-07-05 15749.23 元/吨 

金针菇价格 2024-07-05 4.50 元/公斤 

白砂糖价格 2024-06-28 11.25 元/公斤 

海参价格 2024-07-05 130.00 元/千克 

鲍鱼价格 2024-07-05 76.00 元/千克 

扇贝价格 2024-07-05 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 

资料来源：Wind，ifind，钢联数据，申港证券研究所 

3.2 生猪养殖板块 

图15：商品猪、白条肉、仔猪价格 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

 

 

 

 

 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

0

5

10

15

20

25

30

35

40 商品猪：出栏均价：中国（日） 元/千克

白条肉：前三级：均价：中国（日） 元/千克

仔猪：每头重7kg：规模化养殖场：出栏均价：中国（周） 元/头



农林牧渔行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  8 / 13 证券研究报告 

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 

 

图18：能繁母猪存栏  图19：二元母猪价格 

 

 

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

3.3 肉鸡养殖 

图20：白羽肉鸡价格 

 
资料来源：wind，申港证券研究所 

3.4 饲料板块 
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图21：育肥猪配合饲料价格  图22：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23：豆粕现货价格  图24：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 

 

图25：巴西进口大豆单价  图26：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27：我国大豆进口数量（万吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.50

3.60

3.70

3.80

3.90

4.00

4.10
2
0

2
3

-0
1
-2

7

2
0

2
3

-0
2
-2

7

2
0

2
3

-0
3
-2

7

2
0

2
3

-0
4
-2

7

2
0

2
3

-0
5
-2

7

2
0

2
3

-0
6
-2

7

2
0

2
3

-0
7
-2

7

2
0

2
3

-0
8
-2

7

2
0

2
3

-0
9
-2

7

2
0

2
3

-1
0
-2

7

2
0

2
3

-1
1
-2

7

2
0

2
3

-1
2
-2

7

2
0

2
4

-0
1
-2

7

2
0

2
4

-0
2
-2

7

2
0

2
4

-0
3
-2

7

2
0

2
4

-0
4
-2

7

2
0

2
4

-0
5
-2

7

2
0

2
4

-0
6
-2

7

平均价:育肥猪配合饲料 元/公斤

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500 现货价:玉米:平均价 元/吨

3,000

3,500

4,000

4,500

5,000

5,500 现货价:豆粕 元/吨

100

300

500

700

900

1100

1300

1500

2
0

1
3

-0
5

2
0

1
3

-1
1

2
0

1
4

-0
5

2
0

1
4

-1
1

2
0

1
5

-0
5

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-1
1

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-1
1

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-1
1

2
0

1
9

-0
5

2
0

1
9

-1
1

2
0

2
0

-0
5

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-0
5

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
2

-0
5

2
0

2
2

-1
1

2
0

2
3

-0
5

2
0

2
3

-1
1

2
0

2
4

-0
5

进口单价:美国玉米 美元/吨

300
350
400
450
500
550
600
650
700
750
800

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-1
1

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-1
1

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-1
1

2
0

1
9

-0
5

2
0

1
9

-1
1

2
0

2
0

-0
5

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-0
5

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
2

-0
5

2
0

2
2

-1
1

2
0

2
3

-0
5

2
0

2
3

-1
1

2
0

2
4

-0
5

进口价格：巴西大豆 美元/吨

50
150
250
350
450
550
650
750
850
950

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-1
1

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-1
1

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-1
1

2
0

1
9

-0
5

2
0

1
9

-1
1

2
0

2
0

-0
5

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-0
5

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
2

-0
5

2
0

2
2

-1
1

2
0

2
3

-0
5

2
0

2
3

-1
1

2
0

2
4

-0
5

进口单价：美国大豆 美元/吨

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024



农林牧渔行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  10 / 13 证券研究报告 

3.5 其他农产品 

图28：棉花价格  图29：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30：金针菇价格  图31：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 

 

图32：鲍鱼价格  图33：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34：鲢鱼价格  图35：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 
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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。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



农林牧渔行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  13 / 13 证券研究报告 

免责声明 
 

申港证券股份有限公司（简称“本公司”）是具有合法证券投资咨询业务资格的机构。 

本报告所载资料的来源被认为是可靠的，但本公司不保证其准确性和完整性，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变

更。 

申港证券研究所已力求报告内容的客观、公正，但报告中的观点、结论和建议仅供参考，不构成所述证券的买卖出价或征价，

投资者不应单纯依靠本报告而取代自身独立判断，应自主作出投资决策并自行承担投资风险，投资者据此做出的任何投资决策

与本公司和作者无关。本公司并不对使用本报告所包含的材料产生的任何直接或间接损失或与此相关的其他任何损失承担任何

责任。 

本报告所载资料、意见及推测仅反映申港证券研究所于发布本报告当日的判断，本报告所指证券或投资标的的价格、价值及投

资收入可能会产生波动，在不同时期，申港证券研究所可能会对相关的分析意见及推测做出更改。本公司及其所属关联机构可

能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融

产品等相关服务。 

本报告仅面向申港证券客户中的专业投资者，本公司不会因接收人收到本报告而视其为当然客户。本报告版权归本公司所有，

未经事先许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如转载或引用，需注明出处为申港证券研究所，且不得对

本报告进行有悖原意的引用、删节和修改，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、发布、转载和引用者

承担。 
 

行业评级说明 
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