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投资要点

①生猪养殖

       预计2025年全年猪价均价将回落至12元/公斤区间，整体走势有波动大趋势向下，节假日会涨但涨幅有限，25Q1、Q2、
Q3、Q4猪价季度均价分别将回落到14、13、12、11元/公斤区间。

需求端，预计25年需求依然难以形成猪价支撑中坚力量，供给仍为猪价影响第一因素。2023全年行业产能过剩，并且
年底冬季行业遭遇大规模疫病，为了防止疫病扩散，大幅加快出栏，所以2023年前半冬季受到高出栏节奏的影响，实际出
栏价格受到一定程度更高的下压力。与之对比，2024年行业整体能繁产能和出栏量均低于2023年全年水平，并且2024冬
季目前疫病情况相对稳定，并不存在疫病引起的出栏压力。在23和24年冬季猪肉供给量差距较大的背景下，前半冬季价格
差距仅为1.65元/公斤，我们认为这主要是源于目前需求端疲软，餐饮猪肉需求缩量显著，未像23年具备疫情后“报复性”
消费势头，24年需求难以对猪价形成强支撑力。我们预计2025年后续猪肉需求端仍然将呈现相对弱势的局面，难以成为猪
价支撑的中坚力量，所以今年猪价的第一影响因素依然会是生猪供给方面。

      供给端，行业产能持续上升，未来猪肉供给量将持续扩大。全国能繁母猪存栏数自2月份全国大规模疫病基本结束开始
产能回补，始终延续产能上升趋势。并且伴随养殖生产效率也在不断攀升，单头母猪对应最终猪肉供给量小幅提升。使用
10个月生猪生长周期计算，首批产能回补带来的猪肉供给增量从24年12月开始，未来猪肉供给会因产能的扩张而持续扩大。

      猪价走势，预期在需弱共增的背景下，猪价整体走势有波动大趋势向下，节假日会涨但涨幅有限。本周商品猪出栏周
均价为15.73元/公斤，周环比下降0.41元/公斤。参考上一轮猪周期，2022年盈利年后一年2023年全年均价落差为3.64元/

公斤。以此类比本轮周期，预计2025年需求端相比23年缺少“报复性”消费支撑，对猪价的支撑更为疲软，前后两年落差
将略大于3.64元/公斤，全年商品猪出栏均价预估回落至12元/公斤。同时，因为目前能繁母猪产能持续呈现上升趋势，预
估猪价将呈现逐季度下滑趋势，25Q1、Q2、Q3、Q4猪价季度均价分别将回落到14、13、12、11元/公斤区间。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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投资要点

①生猪养殖

       成本预期，持续跟踪玉米豆粕价格，关注南美产区情况。针对2025年养殖成本预期，持续关注玉米豆粕价格是否能保
持低位。近两年，中国持续减少对于美国大豆进口的依赖，提升南美地区进口份额，我们认为应重点关注南美地区大豆收
获情况。若南美地区受拉尼娜等现象影响，导致全球大豆产量进一步减产，预计中国行业平均生猪养殖成本将迅速反弹，
同时在猪价下行的背景下，快速进入行业亏损期。

      仔猪价格，价格反弹为短期供需现象，高涨情绪难以维持。本周规模场7公斤仔猪周均价为448.1元/头，周环比提升
10.7%。仔猪价格自10月跌入阶段性谷底282.86元/头后迅速反弹，我们认为反弹原因主为仔猪供需博弈短期现象，并非是
因为对于6个月后商品猪价格的看涨预期，所以高涨情绪难以长期维持。针对仔猪短期供需博弈，我们认为是因为仔猪价格
之前处于低位，即使对应6个月后的猪价预期较为悲观，但是叠加仔猪+饲料双成本的下降，育肥规模场依然能够产出正向
盈利预期，所以导致市场上仔猪供给小于育肥采购需求的现象。并且因为2024年是生猪养殖盈利年，大多数规模育肥场资
金较为充足，对于仔猪的采购并未非常谨慎，一定程度上同样助长了价格的反弹。我们预计后续随着仔猪价格的进一步提
升，盈利预期被进一步压缩，育肥场将会停止购入仔猪，反弹趋势将会终止。

      投资观点：重点关注成本和资金优势兼备猪企。若养殖成本出现小幅上行现象，我们预计2025年将会是生猪养殖行业
的亏损年，盈利和现金流将承压。重点关注成本优势和产能扩张兼备猪企，在普遍亏损的背景下，拥有成本优势可以减少
亏损空间，减少对于现金流的压力，同时拥有资金优势有望进一步进行产能扩张，在低位周期提前部署战略规划，提升市
场份额，最终将在顺周期彰显更加强大的市场竞争力。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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本周重点推荐个股

给予生猪养殖行业推荐评级。

建议重点关注：

巨星农牧 603477.SH（养殖成本处于行业领先地位，我们预估2024下半年有望进一步实现降本增效，2024全
年养殖成本下降至13元/公斤以下，巩固成本优势地位，扩大盈利空间。同时持续募资，资金量充足，规划产
能持续扩张，拥有出栏规模长期增长潜力。）

建议积极关注：

正邦科技 002157.SZ（2023年引入双胞胎集团作为产业投资人，完成公司重整计划，双胞胎集团优秀的成本
控制管理技术逐步导入，助力公司成本控制与业务复苏，有望拓宽收入和盈利上升空间。）

德康农牧 2019.HK（2024年上半年生猪出栏877.91万头，2024上半年完全成本为14.2元/公斤，其中二季度
下降至13.8元/公斤，养殖成本处于行业第一梯队。）

金河生物 002688.SZ（全球金霉素龙头地位稳固，全球化布局持续推进，看好未来国内牛羊养殖金霉素的运
用，目前国内牛羊市场还处于蓝海阶段，伴随肉消费的多元和健康化，该部分市场上升潜力巨大。）

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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投资要点

②宠物经济

宠物医院一线城市已进入价格竞争，二线城市发展空间广阔。中国宠物医院在一线城市分布更为广泛，形成北上广深

集群。目前一线城市宠物医院数量接近饱和，部分连锁机构推出极低价格吸引顾客，价格战逐渐激烈。伴随二线及以下城

市新晋宠主数量迅速提升，二线城市宠物医疗资源相对紧张，宠物医院在二线城市存在更大的发展空间。

③户外运动服饰

24Q4一扫Q3销售承压状况，看好细分赛道长期发展。进入2024Q4，伴随国内消费刺激政策持续落地，并且期间双

11线上购物节加码，行业Q4销售显著改善。以特步集团和361度为例，2024Q4特步主品牌零售销售实现高单位数同比增

长，索康尼零售销售实现约50%同比增长；2024Q4线上渠道361°取得同比30-35%的亮眼增长。我们持续看好国内运动服

饰市场持续稳步扩容，更多细分赛道有望崭露头角，取得亮眼增长。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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资料来源：Wind，华鑫证券研究（注：未评级盈利预测取得自万得一致预期）

公司代码 名称
2025-01-19

股价
EPS PE

投资评级
2023 2024E 2025E 2023 2024E 2025E

000048.SZ 京基智农 16.73 3.29 1.55 1.70 5.09 10.79 9.84 增持

000529.SZ 广弘控股 5.74 0.36 0.95 15.74 6.05 未评级

000876.SZ 新希望 8.64 0.05 0.25 0.69 157.66 33.96 12.50 未评级

002100.SZ 天康生物 6.22 -1.00 0.57 0.76 -6.23 10.86 8.22 未评级

002157.SZ 正邦科技 2.84 0.92 0.06 0.11 3.09 47.33 25.82 买入

002548.SZ 金新农 3.94 -0.82 0.21 0.30 -4.80 18.76 13.13 增持

002567.SZ 唐人神 4.92 -1.06 0.37 0.60 -4.62 13.33 8.24 未评级

002714.SZ 牧原股份 36.69 -0.78 2.80 4.70 -47.04 13.10 7.81 买入

002840.SZ 华统股份 11.26 -0.98 0.55 1.18 -11.44 20.46 9.52 未评级

300498.SZ 温氏股份 15.97 -0.96 1.39 1.22 -16.64 11.49 13.09 买入

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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重点关注公司及盈利预测

资料来源：Wind，华鑫证券研究（注：未评级盈利预测取得自万得一致预期）

公司代码 名称
2025-01-19

股价
EPS PE

投资评级
2023 2024E 2025E 2023 2024E 2025E

600975.SH 新五丰 5.80 -0.95 0.09 0.51 -6.08 66.97 11.31 未评级

603151.SH 邦基科技 10.90 0.50 0.50 0.61 21.80 21.80 17.87 中性

603477.SH 巨星农牧 16.29 -1.27 1.40 1.82 -12.83 11.64 8.95 买入

605296.SH 神农集团 26.33 -0.76 1.14 2.56 -34.64 23.10 10.29 买入

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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风险提示

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

（1）生猪养殖行业疫病风险

（2）自然灾害和极端天气风险

（3）产业政策变化风险

（4）进出口贸易政策变动风险

（5）猪价上涨不及预期风险

（6）饲料及原料市场行情波动风险

（7）宏观经济波动风险

（8）产能扩张不及预期风险

（9）生猪养殖补栏情况不及预期

（10）饲料需求回暖情况不及预期

（11）宠物市场扩容速度不及预期

（12）推荐关注公司业绩不及预期



目 录
CONTENTS

9诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

2. 本周观点

3. 本周个股推荐

1. 本周行情回顾

4. 生猪养殖产业链周数据

5. 上市公司重要公告



01 本周行情回顾



11

2025年1月13日-1月17日，上证综指、深证成指、创业板指的涨跌幅分别为+2.31%、+3.73%、+4.66%。细分

到农林牧渔各子行业来看，宠物食品涨幅较大，畜牧养殖涨幅较小。周涨跌幅生猪养殖产业链个股中，涨幅较大TOP3

分别为金河生物、邦基科技、回盛生物，分别上涨14.46%、9.22%、9.16%；跌幅较大为东瑞股份，下跌2.73%。

市场综述：

1.1 行情回顾

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表1：各行业周度涨跌幅（2025年1月13日-1月17日）

资料来源：Wind，华鑫证券研究

图表2：农林牧渔子行业周度涨跌幅（2025年1月13日-1月17日）

资料来源：Wind，华鑫证券研究



02 本周观点
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2.1 生猪养殖

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

2.1.1 2025猪价预期：预计全年均价将回落至12元/公斤区间

我们预计2025年全年猪价均价将回落至12元/公斤区间，相较于之前观点下调猪价预期，主要原因在于25

年猪肉需求预期下调，以及目前冬季疫情稳定所带来的产能持续提升，对应到未来猪肉供给的持续上升。虽然
25全年猪价走势会受月度和季节性出栏和压栏节奏影响呈现月度间波动，但是预计整体走势呈现逐季度下降的
趋势，25Q1、Q2、Q3、Q4猪价季度均价分别将回落到14、13、12、11元/公斤区间。

        以下通过拆分需求端和供给端论证25年猪价预期：

①需求端：预计25年需求依然难以形成猪价支撑中坚力量，供给仍为猪价影响第一因素
       使用猪肉消费旺季冬季猪价，将2023年与2024年进行对比，起始点均从12月开始截止至第二年1月中旬。
使用涌益咨询商品猪出栏价数据，2023年前半冬季均价为14.16元/公斤，2024年为15.82元/公斤，同比增幅为
1.65元/公斤。但是2023全年行业产能过剩，并且年底冬季行业遭遇大规模疫病，为了防止疫病扩散，大幅加
快出栏，所以2023年前半冬季受到高出栏节奏的影响，实际出栏价格受到一定程度更高的下压力。与之对比，
2024年行业整体能繁产能和出栏量均低于2023年全年水平，并且2024冬季目前疫病情况相对稳定，并不存在
疫病引起的出栏压力。在23和24年冬季猪肉供给量差距较大的背景下，价格差距仅为1.65元/公斤，我们认为
这主要是源于目前需求端疲软，餐饮猪肉需求缩量显著，未像23年具备疫情后“报复性”消费势头，24年需求
难以对猪价形成强支撑力。我们预计2025年后续猪肉需求端仍然将呈现相对弱势的局面，难以成为猪价支撑的
中坚力量，所以今年猪价的第一影响因素依然会是生猪供给方面。
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2.1 生猪养殖

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

2.1.1 2025猪价预期：预计全年均价将回落至12元/公斤区间

②供给端：行业产能持续上升，未来猪肉供给量将持续扩大
      如上文论述，供给端将会是影响2025年猪价走势的第一因素。根据涌益咨询数据，全国能繁母猪存栏数自
2月份全国大规模疫病基本结束开始产能回补，始终延续产能上升趋势，截至2024年12月底能繁母猪存栏数相
对于当年1月全年低点已增幅9.60%。并且伴随养殖设备和技术的提升，养殖生产效率也在不断攀升，单头母猪
对应最终猪肉供给量同样小幅提升。使用10个月生猪生长周期计算，首批产能回补带来的猪肉供给增量从24年
12月开始，未来猪肉供给会因产能的扩张而持续扩大。

③猪价走势：预期在需弱共增的背景下，猪价有波动大趋势向下，节假日会涨但涨幅有限
       根据涌益咨询数据，本周商品猪出栏周均价为15.73元/公斤，周环比下降0.41元/公斤。预计节假日猪价将
回涨但涨幅有限，预估25Q1平均猪价将回落至14元/公斤区间。
       参考上一轮猪周期，2022年是盈利年，全年均价为18.66元/公斤，后一年23年全年均价为15.02元/公斤，
落差为3.64元/公斤。以此类比本轮周期，2024年为盈利年，全年均价为16.77元/公斤，预计2025年需求端相
比23年缺少“报复性”消费支撑，对猪价的支撑更为疲软，前后两年落差将略大于3.64元/公斤，全年商品猪出
栏均价预估回落至12元/公斤。同时，因为目前能繁母猪产能持续呈现上升趋势，预估猪价将呈现逐季度下滑趋
势，25Q1、Q2、Q3、Q4猪价季度均价分别将回落到14、13、12、11元/公斤区间。
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2.1 生猪养殖

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

2.1.2 成本预期：持续跟踪玉米豆粕价格，关注南美产区情况

2024年玉米和豆粕价格处于阶段性低位，因饲料原材料的成本下降，传导至饲料价格的下降，最终传导至
生猪养殖行业整体养殖成本的下降。针对2025年养殖成本预期，持续关注玉米豆粕价格是否能保持低位。特别
是豆粕，作为大豆的附属产物，根据美国1月供需报告，目前已下调2024/25年度美国大豆产量预期。近两年，
中国持续减少对于美国大豆进口的依赖，提升南美地区进口份额，我们认为应重点关注南美地区大豆收获情况。
若南美地区受拉尼娜等现象影响，导致全球大豆产量进一步减产，预计中国行业平均生猪养殖成本将迅速反弹，
同时在猪价下行的背景下，快速进入行业亏损期。

2.1.3 仔猪价格：价格反弹为短期供需现象，高涨情绪难以维持

        本周规模场7公斤仔猪周均价为448.1元/头，周环比提升10.7%。仔猪价格自10月跌入阶段性谷底282.86

元/头后迅速反弹，我们认为反弹原因主为仔猪供需博弈短期现象，并非是因为对于6个月后商品猪价格的看涨
预期，所以高涨情绪难以长期维持。针对仔猪短期供需博弈，我们认为是因为仔猪价格之前处于低位，这对于
大部分育肥规模场来说就是低价仔猪成本，同时目前饲料成本处于阶段性低位位置，所以即使对应6个月后的
猪价预期较为悲观，但是叠加仔猪+饲料双成本的下降，依然能够产出正向盈利预期，所以导致市场上仔猪供
给小于育肥采购需求的现象，导致近期仔猪价格的反弹。并且因为2024年是生猪养殖盈利年，大多数规模育肥
场资金较为充足，对于仔猪的采购并未非常谨慎，一定程度上同样助长了价格的反弹。我们预计后续随着仔猪
价格的进一步提升，盈利预期被进一步压缩，育肥场将会停止购入仔猪，反弹趋势将会终止。
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2.1 生猪养殖

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

2.1.4 投资观点：重点关注成本和资金优势兼备猪企

       总结以上分析，2025年猪价预期会呈现逐季度下降趋势，同时养殖成本因饲料原材料全球产量波动存在一
定程度的不确定性。若养殖成本出现小幅上行现象，我们预计2025年将会是生猪养殖行业的亏损年，盈利和现
金流将承压。重点关注成本优势和产能扩张兼备猪企，在普遍亏损的背景下，拥有成本优势可以减少亏损空间，
减少对于现金流的压力，同时拥有资金优势有望进一步进行产能扩张，在低位周期提前部署战略规划，提升市
场份额，最终将在顺周期彰显更加强大的市场竞争力。
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2.2 宠物经济

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

2.2.1 宠物医院一线城市已进入价格竞争，二线城市发展空间广阔

中国宠物医院在一线城市分布更为广泛，形成北上广深集群。截止2024年12月，北上广深四个一线城市宠
物医院数量合计达3920家，同比增长12.35%，成都、重庆、杭州等15个新一线城市宠物医院数量合计达到
8725家，同比增长17.67%，一线和新一线城市宠物医院合计占比达36.73%。目前一线城市宠物医院数量接近
饱和，部分连锁机构推出极低价格吸引顾客，价格战逐渐激烈。二线城市宠物医院数量合计7634家，同比增长
17.21%，占比约22%。伴随二线及以下城市新晋宠主数量迅速提升，二线城市宠物医疗资源相对紧张，宠物医
院在二线城市存在更大的发展空间。

图表3 ：2024年12月宠物医院按城市等级分布情况（家）

资料来源：山东省兽医协会，华鑫证券研究
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2.3 户外运动服饰

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

2.3.1 Q4一扫Q3销售承压状况，看好细分赛道长期发展

       国内户外运动服饰品牌2024Q3受宏观消费疲软影响，销售流水普遍承压。进入2024Q4，伴随国内消费刺
激政策持续落地，并且期间双11线上购物节加码，Q4销售显著改善。以特步集团和361°为例，2024Q4特步主
品牌零售销售实现高单位数同比增长，索康尼零售销售实现约50%同比增长。Q4的业绩增长一定程度上弥补了
Q3的销售低迷，2024全年特步主品牌零售销售同样实现高单位数同比增长，24年底存货周转保持4个月的健康
水平，索康尼24全年同比增速超60%；2024Q4线下渠道，361°主品牌和童装品牌分别同比增长10%和10-15%，
线上渠道取得同比30-35%的亮眼增长。我们持续看好国内运动服饰市场持续稳步扩容，更多细分赛道有望崭
露头角，取得亮眼增长。



03 本周个股推荐
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建议重点关注：

巨星农牧 603477.SH（养殖成本处于行业领先地位，我们预估2024下半年有望进一步实现降本增效，2024

全年养殖成本下降至13元/公斤以下，巩固成本优势地位，扩大盈利空间。同时持续募资，资金量充足，规划
产能持续扩张，拥有出栏规模长期增长潜力。）

建议积极关注：

正邦科技 002157.SZ（2023年引入双胞胎集团作为产业投资人，完成公司重整计划，双胞胎集团优秀的成本
控制管理技术逐步导入，助力公司成本控制与业务复苏，有望拓宽收入和盈利上升空间。）

德康农牧 2019.HK（2024年全年生猪出栏877.91万头，2024上半年完全成本为14.2元/公斤，其中二季度下
降至13.8元/公斤，养殖成本处于行业第一梯队。）

金河生物 002688.SZ（全球金霉素龙头地位稳固，全球化布局持续推进，看好未来国内牛羊养殖金霉素的运
用，目前国内牛羊市场还处于蓝海阶段，伴随肉消费的多元和健康化，该部分市场上升潜力巨大。）

重点推荐标的：

本周个股推荐

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明



04 生猪养殖产业链周数据
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现货端：玉米现货价为2148.82元/吨，周环比变动1.35%，同比变动-13.80%；大豆现货价为

3962.05元/吨，周环比变动0.00%，同比变动-18.60%；豆粕现货价为3088.00元/吨，周环比变动

4.51%，同比变动-14.15%。

4.1 饲料原料（截止至2025年1月17日周五）

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表4：国内玉米现货价格走势（元/吨） 图表5：国内大豆现货价格走势（元/吨）

资料来源：Wind，华鑫证券研究 资料来源：Wind，华鑫证券研究

图表6：国内豆粕现货价格走势（元/吨）

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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期货端：CBOT玉米期货收盘价为484.75美分/蒲式耳，周环比变动2.92%，同比变动9.24%；CBOT大豆

期货收盘价为1035.50美分/蒲式耳，周环比变动2.07%，同比变动-14.65%；CBOT豆粕期货收盘价为

290.40美分/蒲式耳，周环比变动1.88%，同比变动-17.69%。

4.1 饲料原料（截止至2025年1月17日周五）

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表8：CBOT大豆期货价格走势（美分/蒲式耳）图表9：CBOT豆粕期货价格走势（美分/蒲式耳）

资料来源：Wind，华鑫证券研究 资料来源：Wind，华鑫证券研究

图表7：CBOT玉米期货价格走势（美分/蒲式耳）

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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价格端：国内生猪出栏周均价为15.73元/公斤，周环比变动-2.54%，同比变动14.90%；规模化养

殖场7公斤仔猪出栏周均价为448.10元/头，周环比变动10.71%，同比变动101.72%。

4.2 生猪养殖（截止至2025年1月17日周五）

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表10：国内生猪出栏周均价走势（元/公斤） 图表11：规模养殖场7kg仔猪出栏周均价走势（元/头）

资料来源：涌益咨询，华鑫证券研究 资料来源：钢联数据，华鑫证券研究
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利润端：截止至2024年1月08日，国内猪料比为6.39，周环比变动2.24%，同比变动45.23%；自繁

自养养殖利润为157.32元/头，周环比变动-22.33%；外购仔猪养殖利润-43.65元/头，亏损扩大。

4.2 生猪养殖（截止至2025年1月17日周五）

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表12：国内猪料比走势 图表13：养殖利润走势（元/头）

资料来源：Wind，华鑫证券研究 资料来源：Wind，华鑫证券研究
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存量端：截止至2024年底三季度，生猪存栏量为42694万头，季度环比变动2.80%，同比变动-

3.47%；截止至2024年11月，能繁母猪存栏量为4080万头，月环比变动0.17%，同比变动-1.88%。

4.2 生猪养殖

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表14：生猪存量走势（万头） 图表15：能繁母猪存量（万头）

资料来源：Wind，华鑫证券研究 资料来源：Wind，华鑫证券研究
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4.2 生猪养殖

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：公司公告，华鑫证券研究

图表16：各公司生猪月出栏数（万头）

生猪出栏（万头） 牧原股份 温氏股份 新希望 正邦科技 ST天邦 *ST傲农 巨星农牧 华统股份 新五丰 唐人神 天康生物 京基智农 神农集团 正虹科技
中粮家佳

康
金新农

2023-4 534.2 210.6 157.4 56.8 45.7 42.8 20.1 

64.0

26.8 24.5 13.4 10.0 2.8 38.2 8.0 

2023-5 576.4 209.4 144.3 42.0 66.1 50.0 19.6 29.5 25.6 14.9 10.6 2.1 37.3 10.9 

2023-6 531.4 199.0 126.2 27.5 61.7 61.0 22.2 31.2 23.9 14.7 11.2 1.1 42.2 7.9 

2023-7 570.0 213.1 138.1 32.5 51.1 44.8 

143.6

19.0 

78.2

31.9 25.6 16.0 13.5 1.8 43.8 7.1 

2023-8 567.2 214.4 131.5 49.0 53.3 45.9 16.5 27.5 25.7 17.7 14.2 1.7 37.1 10.4 

2023-9 537.3 226.5 137.2 33.3 48.7 61.1 17.3 37.8 23.6 17.3 16.4 2.1 38.9 5.8 

2023-10 488.0 239.6 147.2 47.9 79.1 45.9 18.4 

109.3

38.4 23.1 16.3 11.7 1.7 38.2 7.7 

2023-11 529.5 257.4 167.6 40.4 89.0 42.8 20.7 33.9 24.6 15.2 16.2 1.1 42.1 9.4 

2023-12 663.1 296.7 147.4 45.8 84.5 53.2 23.1 35.9 28.0 17.8 13.0 0.8 75.3 9.9 

2024-1
1054.0 

263.7 172.5 43.0 70.2 
75.2 

109.5

23.6 

87.8

32.8 23.2 17.2 19.5 0.4 35.0 13.3 

2024-2 192.2 130.9 22.1 40.1 18.5 27.2 15.6 13.7 13.1 0.4 20.4 7.8 

2024-3 547.1 262.1 152.6 27.2 40.9 21.2 23.6 34.7 25.9 15.2 17.1 0.4 25.7 12.2 

2024-4 545.0 248.3 147.6 18.2 45.5 15.5 20.1 

103.5

31.5 24.1 19.2 17.1 0.5 24.4 10.6 

2024-5 586.0 237.9 136.7 24.8 55.6 14.3 27.2 32.7 25.4 22.8 18.8 1.3 26.5 9.5 

2024-6 506.8 233.3 128.7 23.8 49.5 11.8 20.6 29.4 25.9 16.6 23.7 0.8 26.3 6.6

2024-7 615.8 232.3 126.2 23.0 52.9 12.6

63.90

20.2

119.4

31.9 22.1 16.2 19.9 0.4 31.3 9.3

2024-8 624.1 235.4 127.8 27.7 51.8 11.8 20.0 30.5 24.0 19.9 17.4 1.0 27.9 10.0

2024-9 535.8 251.1 119.2 38.1 43.6 14.7 20.9 32.0 28.2 22.8 19.9 0.9 30.5 9.4

2024-10 649.8 267.2 125.3 54.4 48.4 11.0 20.1 49.7 28.4 18.3 20.3 0.9 32.1 9.8

2024-11 638.3 290.8 126.0 53.3 46.3 9.2 20.1 49.5 28.5 13.3 19.3 0.5 32.9 9.2

2024-12 857.8 304.1 159.2 59.4 54.3 12.6 20.8 55.2 31.5 19.6 21.2 3.2 42.9 12.5 
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屠宰端：截止至2024年11月，国内屠宰企业月屠宰量为3190万头，月环比变动10.92%，同比变动-2.74%。

加工端：截止至2025年1月9日，国内冻品库存率为12.34%，周环比变动-0.06pcts，同比变动-4.31pcts。

4.3 猪肉屠宰、加工、销售

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表17：国内定点屠宰企业月屠宰量（万头）

资料来源：Wind，华鑫证券研究

图表18：国内猪肉冻品库存率

资料来源：涌益咨询，华鑫证券研究
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销售端：截止至2025年1月9日，国内猪肉均价为27.80元/公斤，周环比变动0.18%，同比变动14.26%。

4.3 猪肉屠宰、加工、销售

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表19：国内猪肉价格走势（元/公斤）

资料来源：Wind，华鑫证券研究



05 上市公司重要公告
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5 上市公司重要公告

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表20：上市公司重要公告

资料来源：Wind资讯，华鑫证券研究

证券代码 证券简称 公告日 内容

002548.SZ 金新农 2025年1月13日 关于公司董事辞职的公告

300871.SZ 回盛生物 2025年1月13日 2024年度业绩预告

300498.SZ 温氏股份 2025年1月13日 关于回购广东温氏乳业股份有限公司13.94%股权暨关联交易的公告

002840.SZ 华统股份 2025年1月15日 2024年12月畜禽销售情况简报

001206.SZ 依依股份 2025年1月15日 2024年年度业绩预告

002891.SZ 中宠股份 2025年1月17日 2024年度业绩预告

001313.SZ 粤海饲料 2025年1月17日 关于回购公司股份完成暨股份变动的公告

603566.SH 普莱柯 2025年1月18日 2024年年度业绩预告

688098.SH 申联生物 2025年1月18日 2024年年度业绩预告

600201.SH 生物股份 2025年1月18日 2024年度业绩预告
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风险提示

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

（1）生猪养殖行业疫病风险

（2）自然灾害和极端天气风险

（3）产业政策变化风险

（4）进出口贸易政策变动风险

（5）猪价上涨不及预期风险

（6）饲料及原料市场行情波动风险

（7）宏观经济波动风险

（8）产能扩张不及预期风险

（9）生猪养殖补栏情况不及预期

（10）饲料需求回暖情况不及预期

（11）宠物市场扩容速度不及预期

（12）推荐关注公司业绩不及预期
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农业轻纺组介绍

娄倩：农业轻纺首席分析师，中山大学学士，北京大学硕士，拥有8年从业经历，具备实体、一级、一级半、
二级市场经验，擅长产业链视角和草根一线，2024年7月入职华鑫证券研究所，覆盖农业轻纺板块，从全产
业链角度深耕生猪、宠物、户外研究。

卫正：农业轻纺组组员，中国人民大学学士，香港科技大学硕士，2024年8月入职华鑫证券研究所。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户
使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。
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