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商品猪出栏均价快速上涨 标肥价差走阔 

——农林牧渔行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：商品猪出栏均价快速上涨 标肥价差走阔 

商品猪出栏均价周环比快速上涨，仔猪价格周环比持平 

 商品猪出栏均价周环比上涨 4.08%超过 20 元/kg。根据钢联数据，截至 8 月

9 日，商品猪出栏均价 20.67 元/kg，周环比上涨 4.08%。预计在行业产能去

化背景下，夏季降雨和猪瘟风险高等对短期商品猪出栏均价上行形成一定催

化。 

 仔猪价格与二元母猪价格周环比持平。截至 8 月 9 日，钢联样本数据显示

7kg 仔猪均价 506.19 元/头，周环比持平，二元母猪均价 1735.24 元/头，周

环比持平。 

 淘汰母猪价格周环比上涨 2.71%，淘汰母猪与商品猪价格比值周环比持平。

截至 8 月 9 日，钢联样本企业淘汰母猪均价 14.38 元/kg，周环比上涨

2.71%。淘汰母猪与商品猪价格比值 0.70，周环比持平。 

商品猪出栏均重连续第三周周环比回升，标肥价差走阔 

 商品猪出栏均重连续第三周周环比回升，宰后均重回升。根据钢联数据，截

至 8 月 9 日，商品猪出栏均重 123.42kg，周环比回升 0.02%，连续第三周周

环比回升；宰后均重约 91.30kg，较上周回升 0.02%。预计夏季雨水、二育

出栏等对商品猪出栏均重造成影响。 

 标肥价差周环比走阔，或利好后续商品猪价格上行。根据钢联数据，截至 8

月 9 日，标肥价差为-0.39 元/kg，较前一周走阔。标肥价差周环比走阔情况

下，秋冬季节肥猪需求加大有望刺激养殖端二次育肥回升，或利好后续商品

猪价格上行。 

根据 wind 截至 8 月 9 日数据，自繁自养头均养殖利润 586.89 元/头，外购仔猪

头均养殖利润 377.15 元/头，分别较上周环比增加 92.39 元/头和 53.54 元/头，

猪价上行推动猪企盈利持续改善。 

猪价回升下猪企下半年盈利预计将进一步改善，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。行业去产能去

库存情况下，三四季度旺季需求有望刺激猪价继续回升。 

  

投资策略： 

 生猪养殖：建议关注猪周期回升逻辑及具有养殖规模和成本优势的龙头企业

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。 

 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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行业基本资料  

股票家数 102 

行业平均市盈率 41.6 

市场平均市盈率 11.4  
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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1. 商品猪出栏均价快速上涨 标肥价差走阔 

商品猪出栏均价周环比快速上涨，仔猪价格周环比持平 

 商品猪出栏均价周环比上涨 4.08%超过 20 元/kg。根据钢联数据，截至 8 月 9

日，商品猪出栏均价 20.67 元/kg，周环比上涨 4.08%。预计在行业产能去化背

景下，夏季降雨和猪瘟风险高等对短期商品猪出栏均价上行形成一定催化。 

 仔猪价格与二元母猪价格周环比持平。截至 8月 9日，钢联样本数据显示 7kg仔

猪均价 506.19元/头，周环比持平，二元母猪均价 1735.24元/头，周环比持平。 

 淘汰母猪价格周环比上涨 2.71%，淘汰母猪与商品猪价格比值周环比持平。截

至 8 月 9 日，钢联样本企业淘汰母猪均价 14.38 元/kg，周环比上涨 2.71%。淘

汰母猪与商品猪价格比值 0.70，周环比持平。 

 

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 

商品猪出栏均重连续第三周周环比回升，标肥价差走阔 

 商品猪出栏均重连续第三周周环比回升，宰后均重回升。根据钢联数据，截至 8

月 9 日，商品猪出栏均重 123.42kg，周环比回升 0.02%，连续第三周周环比回

升；宰后均重约 91.30kg，较上周回升 0.02%。预计夏季雨水、二育出栏等对商

品猪出栏均重造成影响。 

 标肥价差周环比走阔，或利好后续商品猪价格上行。根据钢联数据，截至 8 月 9

日，标肥价差为-0.39 元/kg，较前一周走阔。标肥价差周环比走阔情况下，秋冬

季节肥猪需求加大有望刺激养殖端二次育肥回升，或利好后续商品猪价格上行。 

 

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 
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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 

根据 wind 截至 8 月 9 日数据，自繁自养头均养殖利润 586.89 元/头，外购仔猪头

均养殖利润 377.15 元/头，分别较上周环比增加 92.39 元/头和 53.54 元/头，猪价

上行推动猪企盈利持续改善。 

猪价回升下猪企下半年盈利预计将进一步改善，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。行业去产能去库存情况

下，三四季度旺季需求有望刺激猪价继续回升。 

 
图9：生猪养殖利润走势 

 
资料来源：申港证券研究所 

 

投资策略： 

生猪养殖：建议关注猪周期回升逻辑及具有养殖规模和成本优势的龙头企业牧原

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
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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 

上周（8.5-8.11）申万农林牧渔行业指数下跌 0.98%，位居 31 个行业第 14 位。沪

深 300 指数涨跌幅-1.56%，申万农林牧渔指数跑赢沪深 300 指数 0.58%。 

农林牧渔子板块涨跌幅情况：种植业（3.05%）、渔业（1.20%）、农产品加工

（0.37%）、动物保健Ⅱ（-0.68%）、饲料（-1.41%）、养殖业（-2.16%）。 

 

图10：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11：农林牧渔子板块周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 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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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。 
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行业评级说明 

申港证券行业评级说明：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

（基准指数说明：A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数） 

申港证券公司评级说明：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

（基准指数说明：A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数） 

 


