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农林牧渔
白鸡引种受限加剧，上游景气周期有望延长

投资要点：

 生猪养殖：年底供应宽松，猪价继续回调。1）上周猪价震荡下跌。涌

益/钢联/卓创统计样本企业 12月出栏计划量环比+5.36%/+3.22%/+5.06%，
叠加 2025年 1月春节假期导致销售天数缩短，供应或有前置表现，猪源整

体充裕，猪价震荡下跌。12月 6日猪价 15.66元/公斤，周环比-0.85元/公
斤。此外，11月21日-30日二育销量占比为 0.86%，较 11月中旬十天-0.81pct。
截至 11月 30 日，17 省份育肥栏舍利用率均值为 38.35%，较前十日降低
5.88pct。进入 12月二育出栏意愿增强，尽管近期猪价下跌导致市场惜售情
绪增强，但短期内二育仍将优先出栏，栏舍利用率预计继续下降。2）消费

回暖，宰量呈上升趋势。随气温下降，猪肉基础需求持续回暖，屠企宰量

呈上升趋势。11月 30日-12月 6日屠企日均宰量 17.00万头，周环比+0.69%。
目前南方腌腊尚未完全启动，后续随气温进一步下降以及冬至临近，腌腊、

灌肠或逐步起量，终端需求仍有提升空间。3）大猪出栏占比明显提升，均
重继续上行。受猪价下滑影响，全国范围内肥猪出栏积极，市场大猪增加，
行业均重上行。11月 29日-12月 5日 150kg以上生猪出栏占比 6.76%，周

环比+0.95pct，生猪交易均重 128.33公斤，周环比+0.98公斤。展望后市，
短期来看随气温进一步下降，猪肉需求向好，在供给增幅有限、二育谨慎

情况下，猪价年底旺季有望反弹。长期来看，目前行业产能回升缓慢，源
于仔猪价格下跌后种猪场利润缩减、明年猪价预期下调以及行业负债高企

对补产能的压制，本轮周期景气区间有望拉长，建议关注低成本、高成长

猪企，相关标的牧原股份、温氏股份、华统股份、巨星农牧等。

 白羽肉鸡：引种受限加剧，上游景气周期有望延长。1）临近停苗期，
鸡苗价格季节性下滑。养殖端上周补栏对应的毛鸡出栏时间临近屠宰企业

“春节”放假时间，市场补栏积极性降低，叠加临近“停苗期”，鸡苗价格下
跌，12月 6日行业白羽肉鸡苗价格 4.18元/羽，周环比-5.43%。2）美国、

新西兰相继发生禽流感疫情，海外引种受限加剧。近日美国俄克拉荷马州、
新西兰商业养殖场相继发生禽流感疫情，预计我国白鸡海外引种受限加剧。

自 2023年起，美国俄克拉荷马州、新西兰为我国白鸡海外重要引种来源，
引进品种分别为安伟捷、科宝。由于引种长期受限，进口品种父母代鸡苗

供给紧缺，体现在今年以来父母代鸡苗价格呈现上涨趋势且不同品种价差
显著。畜牧业协会数据显示 11月 17日当周行业父母代鸡苗均价 54.91元/
套，较年初 39.11元/套上涨明显；近期海外品种安伟捷报价在 70-75元/套，
国产品种报价在 20-30元/套左右。此次海外引种受限加剧，进口优质父母

代鸡苗供给或直接受影响，白鸡上游景气周期有望延长。建议关注益生股
份、圣农发展、民和股份等。

 种业：全国种子双交会召开，种业振兴成果丰硕。10 月 30 日全国种
子双交会在福建召开，农业农村部总农艺师潘文博表示，种业振兴行动启
动以来，取得了一批标志性成果。我国农业种质资源普查圆满完成，我国

育种创新攻关实现重要突破，我国种业供给保障能力更加坚实，目前国家

级基地供种保障能力达 75%，有效满足农业生产用种需要。种业振兴持续
推进，有望推动种企开展重大品种研发推广应用，加快推进生物育种产业

化进程。目前我国已有多个转基因品种正式通过审定，转基因商业化落地
将推动市场空间扩容、行业集中度提升，龙头种企有望凭借先发优势充分
受益。建议关注大北农、隆平高科、登海种业、荃银高科。

 风险提示

动物疫病发生、大宗商品价格波动、自然灾害等风险。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员
分析师： 赵雅斐(S0210524050004)
zyf30532@hfzq.com.cn
分析师： 申钰雯(S0210524090002)
syw30557@hfzq.com.cn

相关报告
1、农业周报：旺季消费回暖，猪价震荡上行——
2024.12.02
2、农业：10 月猪企出栏增量，均价回调——
2024.11.26
3、农业周报：需求好转，猪价偏强上行 ——
2024.11.25

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 2 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 农林牧渔

正文目录

1 生猪养殖：年底供应宽松，猪价继续回调 ................................................................... 3
2 白羽肉鸡：引种受限加剧，上游景气周期有望延长 ................................................... 7
3 种业： 全国种子双交会召开，种业振兴成果丰硕 ..................................................... 9
4 行情回顾 ..........................................................................................................................10
5 风险提示 .......................................................................................................................... 11

图表目录

图表 1： 全国生猪均价（元/公斤） ................................................................................. 3
图表 2： 自繁自养生猪利润和外购仔猪养殖利润 .......................................................... 3
图表 3： 行业二育销量占比 ...............................................................................................3
图表 4： 行业平均育肥栏舍利用率 .................................................................................. 3
图表 5： 涌益样本点日屠宰量（万头） .......................................................................... 4
图表 6： 河南中大型屠宰场白条头均利润 ...................................................................... 4
图表 7： 全国冻品库存率 ...................................................................................................4
图表 8： 2号肉鲜-冻价差（元/公斤） .............................................................................4
图表 9： 90kg以下以及 150kg 以上生猪出栏占比 .........................................................4
图表 10： 行业生猪出栏均重（kg） ................................................................................ 4
图表 11： 200kg/175kg生猪与标猪价差 .......................................................................... 5
图表 12： 全国 14省份规模场 7kg仔猪均价 .................................................................. 5
图表 13： 全国规模场 15kg仔猪价格 .............................................................................. 5
图表 14： 50kg 二元母猪价格（元/头） .......................................................................... 6
图表 15： 全国能繁母猪存栏及环比变动 ........................................................................ 6
图表 16： 三方数据各口径能繁环比变动 ........................................................................ 6
图表 17： 白羽肉鸡产业链价格 ........................................................................................ 7
图表 18： 白羽鸡产业链各端利润 .................................................................................... 7
图表 19： 父母代鸡苗价格（元/套） ............................................................................... 8
图表 20： 2024年 9月不同品种父母代鸡苗报价 ........................................................... 8
图表 21： 全国后备祖代种鸡存栏量（万套） ................................................................ 8
图表 22： 全国在产祖代种鸡存栏量（万套） ................................................................ 8
图表 23： 全国部分后备父母代种鸡存栏量（万套） .................................................... 8
图表 24： 全国部分在产父母代种鸡存栏量（万套） .................................................... 8
图表 25： 全国父母代鸡苗销量（万套） ........................................................................ 9
图表 26： 全国部分商品代鸡苗销售量（万羽） ............................................................ 9
图表 27： 全国玉米现货价 ...............................................................................................10
图表 28： 全国小麦现货价 ...............................................................................................10
图表 29： 全国大豆现货价 ...............................................................................................10
图表 30： 全国豆粕现货价 ...............................................................................................10
图表 31： 农林牧渔板块和大盘指数涨跌情况 .............................................................. 11
图表 32： 申万一级行业周涨跌幅排名 ...........................................................................11
图表 33： 农林牧渔子板块周涨跌幅排名 ...................................................................... 11
图表 34： 农业涨幅前十个股 ...........................................................................................11
图表 35： 农业跌幅前十个股 ...........................................................................................11

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 3 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 农林牧渔

1 生猪养殖：年底供应宽松，猪价继续回调

年底供应宽松，猪价继续回调。涌益/钢联/卓创统计样本企业 12月出栏计划量

环比+5.36%/+3.22%/+5.06%，叠加 2025年 1月春节假期导致销售天数缩短，供应或

有前置表现，猪源整体充裕。虽然气温下降后消费回暖，但供应压力仍存，猪价震

荡下跌。12 月 6日猪价 15.66元/公斤，周环比-0.85 元/公斤。此外，11月 21日-30

日二育销量占比为 0.86%，较 11月中旬十天-0.81pct。截至 11月 30日，17省份育肥

栏舍利用率均值为 38.35%，较前十日降低 5.88pct。进入 12 月二育出栏意愿增强，

尽管近期猪价下跌导致市场惜售情绪明显增强，但短期内二育仍将优先出栏，栏舍

利用率预计继续下降。

图表 1：全国生猪均价（元/公斤） 图表 2：自繁自养生猪利润和外购仔猪养殖利润

来源：涌益咨询，华福证券研究所 来源：iFind，华福证券研究所

图表 3：行业二育销量占比 图表 4：行业平均育肥栏舍利用率

来源：涌益咨询，华福证券研究所 来源：涌益咨询，华福证券研究所

消费回暖，宰量呈上升趋势。随气温下降，猪肉基础需求持续回暖，屠企宰量

呈上升趋势。1月 30日-12月 6日屠企日均宰量 17.00万头，周环比+0.69%。目前南

方腌腊尚未完全启动，后续随气温进一步下降以及冬至临近，腌腊、灌肠或逐步起

量，终端需求仍有提升空间。
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图表 5：涌益样本点日屠宰量（万头） 图表 6：河南中大型屠宰场白条头均利润

来源：涌益咨询，华福证券研究所 来源：涌益咨询，华福证券研究所

图表 7：全国冻品库存率 图表 8：2号肉鲜-冻价差（元/公斤）

来源：涌益咨询，华福证券研究所 来源：涌益咨询，华福证券研究所

大猪出栏占比明显提升，均重继续上行。受猪价下滑影响，全国范围内肥猪出

栏积极，市场大猪增加，行业均重上行，肥标价差有所缩窄。11月 29日-12月 5日

150kg以上生猪出栏占比 6.76%，周环比+0.95pct，生猪交易均重 128.33公斤，周环

比+0.98公斤，200/175kg生猪与标猪价差 0.69/0.46元/斤，周环比-0.19/-0.19元/斤。

气温下降，部分地区疫情小范围扩散，导致小体重猪出栏增加。11 月 29 日-12 月 5

日 90公斤以下小体重猪整体出栏占比为 4.56%，周环比+0.09pct，持续观察北方疫情

情况。

图表 9：90kg以下以及 150kg以上生猪出栏占比 图表 10：行业生猪出栏均重（kg）

来源：涌益咨询，华福证券研究所 来源：涌益咨询，华福证券研究所
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图表 11：200kg/175kg 生猪与标猪价差

来源：涌益咨询，华福证券研究所

补栏积极性较差，仔猪、母猪价格均下跌。受冬季疫病影响，部分地区散户仔

猪补栏基本停滞，市场补栏积极性转弱，仔猪价格下跌。12月 3日 14省份规模场 7

公斤仔猪价格为 398.58元/头，周环比-2.69%，上周规模场 15公斤仔猪价格 472元/

头，周环比-3.48%。母猪方面，散户补栏积极性较差，集团规模场以更新换代为主。

12月 5日 50kg二元母猪市场均价为 1620元/头，周环比-0.31%。

图表 12：全国 14省份规模场 7kg仔猪均价 图表 13：全国规模场 15kg仔猪价格

来源：涌益咨询，华福证券研究所 来源：涌益咨询，华福证券研究所
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图表 14：50kg二元母猪价格（元/头）

来源：涌益咨询，华福证券研究所

春节后猪价整体稳步上行，生猪板块自 24Q2实现盈利，24Q3猪企利润同环比

大幅提升。后随全国气温降低，猪肉需求将逐步好转，在供给增幅有限、二育操作

谨慎背景下，猪价年底旺季有望反弹。长期来看，10月三方样本能繁环比仍维持微

增 态 势 ， 涌 益 / 钢 联 / 卓 创 能 繁 环 比 +0.56%/+0.39%/+0.96% （ 前 值

+0.60%/+0.53%/-0.18%）。目前行业产能回升缓慢，源于仔猪价格下跌后种猪场利润

缩减、明年猪价预期下调以及行业负债高企对补产能的压制，本轮周期景气区间有

望拉长，建议关注低成本、高成长猪企，相关标的牧原股份、温氏股份、华统股份、

巨星农牧等。

图表 15：全国能繁母猪存栏及环比变动 图表 16：三方数据各口径能繁环比变动

来源：iFind，华福证券研究所 来源：涌益咨询、钢联、卓创，华福证券研究所
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2 白羽肉鸡：引种受限加剧，上游景气周期有望延长

临近停苗期，鸡苗价格下滑。养殖端本周补栏对应的毛鸡出栏时间临近屠宰企

业“春节”放假时间，市场补栏积极性降低，叠加临近“停苗期”，鸡苗价格下跌，

12月 6日行业白羽肉鸡苗价格 4.18元/羽，周环比-5.43%；龙头公司鸡苗报价回落，

12 月 8 日益生鸡苗报价 4.8 元/羽，较 12 月 3 日的 5.2 元/羽下滑 0.4 元/羽。12 月 6

日白羽肉鸡价格为 7.55元/公斤，周环比-1.95%，父母代种鸡养殖利润/白羽肉鸡养殖

利润分别为 1.38/-1.67元/羽，周环比-0.24/-0.09元/羽。

图表 17：白羽肉鸡产业链价格 图表 18：白羽鸡产业链各端利润

来源：博亚和讯、iFind，华福证券研究所 来源：博亚和讯、iFind，华福证券研究所

供需格局有望改善，看好白鸡周期景气上行。

1）前期引种受阻逐级向下游传导。“航班限制+禽流感”疫情影响下，2022年祖

代更新量同比下滑近 25%。从祖代来讲，22年 5月至今海外引种持续受限，国内自

繁品种推广使得祖代总量有所增长，但或存在由于结构变化引发的效率下降问题。

从父母代来讲，22年 5月祖代引种受阻，在 23H2传导至在产父母代存栏大幅下降。

从商品代来讲，我们认为产能去化传导以及种鸡性能下降导致的商品代鸡苗供应偏

紧已在 24年显现，体现在下半年商品代鸡苗景气上行。

2）引种受限加剧，上游景气周期有望延长。根据钢联数据，2024年 11月 30日，

美国俄克拉荷马州一商业鸡群被检测出高致病性禽流感病毒呈阳性。12月 2日，新

西兰一家养鸡场检测发现高致病性禽流感，我国对新西兰禽类及相关产品的进口已

经停止。自 2023年起，美国俄克拉荷马州、新西兰为我国白鸡海外重要引种来源，

引进品种分别为安伟捷、科宝。此次美国、新西兰商业养殖场相继爆发禽流感疫情，

我国白鸡祖代种鸡海外引种受限加剧。2023年以来美国引种受限，导致进口品种父

母代鸡苗供给紧缺，体现在今年以来父母代鸡苗价格整体呈现上涨趋势且不同品种

价差显著。根据中国畜牧业协会数据，11月 17日当周行业平均父母代鸡苗均价 54.91
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元/套，较年初 39.11元/套上涨明显；近期海外进口安伟捷品种报价在 70-75 元/套，

国产品种报价在 20-30 元/套左右。海外发生禽流感，进口优质父母代鸡苗供给或直

接受影响，白鸡上游景气周期有望延长。建议关注益生股份、圣农发展、民和股份

等。

图表 19：父母代鸡苗价格（元/套） 图表 20：2024年 9月不同品种父母代鸡苗报价

来源：中国畜牧业协会，华福证券研究所 来源：钢联，华福证券研究所

图表 21：全国后备祖代种鸡存栏量（万套） 图表 22：全国在产祖代种鸡存栏量（万套）

来源：中国畜牧业协会，华福证券研究所 来源：中国畜牧业协会，华福证券研究所

图表 23：全国部分后备父母代种鸡存栏量（万套） 图表 24：全国部分在产父母代种鸡存栏量（万套）

来源：中国畜牧业协会，华福证券研究所 来源：中国畜牧业协会，华福证券研究所
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图表 25：全国父母代鸡苗销量（万套） 图表 26：全国部分商品代鸡苗销售量（万羽）

来源：中国畜牧业协会，华福证券研究所 来源：中国畜牧业协会，华福证券研究所

3 种业： 全国种子双交会召开，种业振兴成果丰硕

全国种子双交会召开，种业振兴成果丰硕。10月 30日全国种子双交会在福建召

开，农业农村部总农艺师潘文博表示，种业振兴行动启动以来，取得了一批标志性

成果，种业振兴迈出坚实步伐。我国农业种质资源普查圆满完成，基本摸清种质资

源的家底，资源保存体系日益完善。我国育种创新攻关实现重要突破，加快建设了

一批高水平种业创新基地，产学研用一体化育种创新模式逐步完善。我国种业供给

保障能力更加坚实，目前国家级基地供种保障能力达 75%，有效满足农业生产用种

需要。种业振兴持续推进，有望推动种企开展重大品种研发推广应用，加快推进生

物育种产业化进程。

2024年一号文件发布，推动生物育种产业化“扩面提速”。2024年 2月 3日，《中

共中央国务院关于学习运用“千村示范、万村整治”工程经验有力有效推进乡村全面振

兴的意见》发布，全文涵盖“确保国家粮食安全、确保不发生规模性返贫、提升乡村

产业发展水平、提升乡村建设水平、提升乡村治理水平、加强党对“三农”工作的全面

领导”六大议题。与 2023年一号文件“深入实施种业振兴行动、加快玉米大豆生物育

种产业化步伐”的表述不同，本次文件指出“加快推进种业振兴行动、推动生物育种产

业化扩面提速”，政策为生物育种“再提速”提供有力支撑。

生物育种政策加码，转基因商业化落地将推动市场空间扩容、种业竞争格局改

善和行业集中度进一步提升，龙头种企有望凭借先发优势充分受益。建议关注大北

农，隆平高科、登海种业、荃银高科。
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图表 27：全国玉米现货价 图表 28：全国小麦现货价

来源：iFind，华福证券研究所 来源：iFind，华福证券研究所

图表 29：全国大豆现货价 图表 30：全国豆粕现货价

来源：iFind，华福证券研究所 来源：iFind，华福证券研究所

4 行情回顾

截止 2024年 12月 6日过去一周，农林牧渔板块上涨 0.67%，上证指数上涨 2.33%，

深证成指上涨 1.69%，沪深 300上涨 1.44%，农林牧渔板块在申万一级行业中排名第

29。

分子板块来看，农业子板块涨跌幅依次为渔业（+5.68%）、农产品加工（+1.64%）、

种植业（+1.39%）、动物保健Ⅱ（+0.85%）、饲料（+0.35%）、养殖业（-0.13%）。

从个股表现来看，*ST贤丰（+16.00%）、安德利（+15.91%）、獐子岛（+15.90%）、

粤海饲料（+13.91%）、平潭发展（+12.64%）涨幅排名前五；欧福蛋业（-8.38%）、

正邦科技（-5.23%）、一致魔芋（-4.76%）、康农种业（-4.65%）、秋乐种业（-3.76%）

跌幅排名前五。
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图表 31：农林牧渔板块和大盘指数涨跌情况

来源：iFind，华福证券研究所

图表 32：申万一级行业周涨跌幅排名 图表 33：农林牧渔子板块周涨跌幅排名

来源：iFind，华福证券研究所 来源：iFind，华福证券研究所

图表 34：农业涨幅前十个股 图表 35：农业跌幅前十个股

来源：iFind，华福证券研究所 来源：iFind，华福证券研究所

5 风险提示

动物疫病发生风险：动物养殖过程中发生的疫病，例如非洲猪瘟、蓝耳病、猪
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瘟、禽流感等，疾病传播将导致动物的死亡，直接导致产量降低；另一方面疫病的

暴发会使得消费者购买意愿下降，导致消费市场萎缩，对产品销售产生不利影响。

大宗商品价格波动风险：动物饲料原材料包括玉米、豆粕等大宗商品，而大宗

商品价格易受极端天气、地缘政治等因素影响，若原材料价格大幅上涨，养殖成本

随之上行，一定程度上影响行业盈利水平。

自然灾害风险：自然灾害、极端天气等会对公司养殖场等建筑设施造成破坏，

对行业生产经营造成不利影响。
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