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投资要点： 

◼ SW农林牧渔行业跑输沪深300指数。2023年3月20日-3月24日，SW农林牧

渔行业下跌0.35%，跑输同期沪深300指数约2.07个百分点。二级细分板

块中，渔业、农产品加工和养殖业录得正收益，分别上涨2.1%、0.7%和

0.21%；动物保健、饲料和种植业分别下跌1.14%、1.63%和1.86%。 

◼ 行业重要数据。（1）生猪养殖：本周生猪价格有所回落。2023年3月20

日-3月25日，全国外三元生猪平均价先由15.42元/公斤回落至15.06元/

公斤。成本：玉米、豆粕现货价均有所回落。2023年3月24日，玉米现货

价2861.65元/吨，有所回落；豆粕现货价3808元/吨，有所回落。盈利：

头均亏损额较上周有所增加。2023年3月24日，自繁自养生猪养殖利润

为-259.3元/头，较上周亏损有所增加；外购仔猪养殖利润为-472.77元

/头，较上周亏损有所增加。（2）禽养殖：鸡苗：主产区肉鸡苗平均价

环比有所回落。2023年3月24日，主产区肉鸡苗平均价为5.87元/羽，环

比上周回落3.9%；主产区蛋鸡苗平均价3.65元/羽，环比上周回升4.3%。

白羽鸡：白羽肉鸡价格略有回落。2023年3月24日，主产区白羽肉鸡平

均价为10.30元/公斤，环比上周回落1.3%；白羽肉鸡孵化场利润为1.06

元/羽，环比上周回落32%。黄羽鸡：本周中速鸡均价较上周有所回升。

2023年3月22日，中速鸡全国均价7.67元/斤，本周均价较上周有所回升；

快大鸡全国均价6.11元/斤，本周均价较上周有所回落；土鸡全国均价

7.27元/斤，本周均价较上周有所回落。 

◼ 维持对行业的标配评级。生猪价格持续表现较弱，头均养殖利润持续回

落，或将倒逼能繁母猪产能去化。目前生猪养殖板块估值已回落至历史

低位，关注具有成本与规模优势的养殖龙头。养殖后周期动保和饲料景

气度有望受益于生猪产能回升，关注相关龙头。禽养殖持续关注引种受

限、产能去化进程带来的景气度回升。可重点关注：牧原股份（002714）、

温氏股份（300498）、新希望（000876）；圣农发展（002299）、立华

股份（300761）、湘佳股份（002982）；海大集团（002311）、普莱柯

（603566）、中牧股份（600195）、生物股份（600201）；隆平高科（000998）、

登海种业（002041）、大北农（002385）、荃银高科（300087）、中宠

股份（002891）、佩蒂股份（300673）、金龙鱼（300999）等。 

◼ 风险提示：非洲猪瘟和禽流感等疫病大规模爆发，生猪、肉鸡等价格下

行，自然灾害，市场竞争加剧等。 
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1.行情回顾  

1.1 SW 农林牧渔行业跑输沪深 300 指数 

SW农林牧渔行业跑输沪深 300指数。2023年 3月 20日-3月 24日，SW农林牧渔行业下

跌 0.35%，跑输同期沪深 300指数约 2.07个百分点。 

图 1：2023年 3月 20日-3 月 24日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：wind，东莞证券研究所 

1.2 半数细分板块录得负收益 

半数细分板块录得负收益。2023年 3月 20 日-3月 24 日，SW农林牧渔行业二级细分板

块中，渔业、农产品加工和养殖业录得正收益，分别上涨 2.1%、0.7%和 0.21%；动物保

健、饲料和种植业分别下跌 1.14%、1.63%和 1.86%。 

图 2：2023 年 3月 20日-3月 24日 SW 农林牧渔行业二级细分板块涨幅（%） 

 

资料来源：wind，东莞证券研究所 

1.3 行业多数个股录得负收益 

行业内约 57%的个股录得负收益。2023年 3月 20日-3月 24日，SW农林牧渔行业约 43%

的个股录得正收益，约有 57%的个股录得负收益。涨幅榜上，道道全涨幅居首，上涨 7.58%；

跌幅榜上，万辰生物跌幅最大，下跌 13.96%。 
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1.4 估值 

本周行业估值有所回落。截至 2023 年 3 月 24 日，SW 农林牧渔行业整体 PB（整体法，

最新报告期，剔除负值）约 3.03 倍。目前行业估值低于行业 2006 年以来的估值中枢。 

图 5：SW 农林牧渔行业 PB（整体法，最新报告期，剔除负值，倍） 

 

资料来源：wind，东莞证券研究所 

2.行业重要数据 

➢ 生猪养猪数据： 

（1）价格：本周生猪价格有所回落。2023年 3月 20日-3月 25日，全国外三元生猪平

均价先由 15.42元/公斤回落至 15.06元/公斤。 

（2）产能：2023年 1月末能繁母猪产能环比有所下降。截至 2023年 1月末，能繁母猪

存栏同比增长 1.8%，环比下降 0.5%。截至 1月末，能繁母猪存栏量达到 4367万头，环

比减少 23万头。 

图 3：2023 年 3月 20日-3月 24日 SW 农林牧渔行业涨幅榜

个股（%） 

图 4：2023 年 3月 20日-3月 24日 SW 农林牧渔行业跌幅榜

个股（%） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 
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（3）成本：玉米、豆粕现货价均有所回落。2023年 3月 24日，玉米现货价 2861.65元

/吨，有所回落；豆粕现货价 3808元/吨，有所回落。 

（4）盈利：头均亏损额较上周有所增加。2023年 3月 24日，自繁自养生猪养殖利润为

-259.3元/头，较上周亏损有所增加；外购仔猪养殖利润为-472.77元/头，较上周亏损

有所增加。 

 

图 6：全国外三元生猪价格（元/公斤） 图 7：猪肉平均批发价（元/公斤） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 8：能繁母猪存栏同比增减（%） 图 9：能繁母猪存栏环比增减（%） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 10：玉米现货价（元/吨） 图 11：豆粕现货价（元/吨） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 
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➢ 禽养殖数据： 

（1）鸡苗：主产区肉鸡苗平均价环比有所回落。2023年 3月 24日，主产区肉鸡苗平均

价为 5.87元/羽，环比上周回落 3.9%；主产区蛋鸡苗平均价 3.65元/羽，环比上周回升

4.3%。 

（2）白羽鸡：白羽肉鸡价格略有回落。2023 年 3 月 24 日，主产区白羽肉鸡平均价为

10.30 元/公斤，环比上周回落 1.3%；白羽肉鸡孵化场利润为 1.06 元/羽，环比上周回

落 32%。 

（3）黄羽鸡：本周中速鸡均价较上周有所回升。2023 年 3 月 22 日，中速鸡全国均价

7.67 元/斤，本周均价较上周有所回升；快大鸡全国均价 6.11 元/斤，本周均价较上周

有所回落；土鸡全国均价 7.27元/斤，本周均价较上周有所回落。 

图 12：主产区肉鸡苗平均价（元/羽） 图 13：主产区蛋鸡苗平均价（元/羽） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 14：主产区白羽肉鸡平均价（元/公斤） 图 15：白羽肉鸡孵化场利润（元/羽） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 16：中速鸡出栏价（元/斤） 图 17：快大鸡出栏价（元/斤） 
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3.行业重要资讯 

◼ 农业农村部公布首批可供利用的农作物种质资源目录(东方财富网，2023/3/25） 

农业农村部近日发布公告，公布了《可供利用的农作物种质资源目录(第一批)》，为种

业科研教学单位、企业以及育种家提供更有价值的种质资源信息，切实加大共享利用力

度，推动资源优势转化为创新优势和产业优势。据了解，目录立足产业急迫需求，着眼

种业振兴发展，首批公布的可供利用资源共2万份，涉及作物类型48种，包括水稻、小麦、

玉米等主要粮食作物，大豆、油菜、花生等油料作物，白菜、辣椒、萝卜等蔬菜作物，

苹果、梨、桃等果树作物，以及棉花、麻类等。每份资源主要信息包括种质名称、统一

编号、农作物种类、种质类型、主要特征特性、保存单位、联系人及联系方式等。种业

从业人员可通过中国种业大数据平台便捷获取资源信息。 

4.公司重要资讯 

◼ 正邦科技:关于2023年2月份生猪销售情况简报的公告（2023/3/25） 

公司2023年2月销售生猪67.40万头（其中仔猪46.70万头，商品猪20.70万头），环比上

升19.29%，同比上升34.74%；销售收入5.15亿元，环比下降3.58%，同比下降11.37%。商

品猪（扣除仔猪后）销售均价14.24元/公斤，较上月上升5.20%；均重108.54公斤/头，

较上月下降7.97%。2023年1-2月，公司累计销售生猪123.90万头，同比下降15.07%；累

计销售收入10.50亿元，同比下降41.70%。 

◼ 金龙鱼:2022年年度报告（2023/3/23） 

公司2022年实现营业总收入和归母净利润分别为2574.85亿元和30.11亿元，分别同比增

长13.82%和-27.12%；实现扣非归母净利润31.84亿元，同比下降36.27%。 

◼ 天康生物:关于2023年2月份生猪销售简报（2023/3/21） 

公司2023年2月份销售生猪19.89万头，销量环比增长25.02%，同比增长147.7%；销售收

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 
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入3.21亿元，销售收入环比增长27.89%，同比增长256.67%。2023年2月份商品猪（扣除

仔猪、种猪后）销售均价14.03元/公斤，均重122.16公斤。2023年1-2月，公司累计销售

生猪35.8万头，较去年同期增长72.78%；累计销售收入5.72亿元，较去年同期增长

107.25%。 

◼ 圣农发展:2023年2月份销售情况简报（2023/3/21） 

公司2023年2月实现销售收入16.20亿元，较去年同期增长83.00%，较上月环比增长

20.26%。其中，家禽饲养加工板块鸡肉销售收入为11.36亿元，较去年同期增长84.35%，

较上月环比增长48.65%；深加工肉制品板块销售收入为6.94亿元，较去年同期增长

75.56%，较上月环比变动-3.78%。销量方面，2月份家禽饲养加工板块鸡肉销售数量为

9.95万吨，较去年同期增长66.16%，较上月环比增长57.33%；深加工肉制品板块产品销

售数量为2.24万吨，较去年同期增长21.88%，较上月环比变动-7.78%。 

◼ 民和股份:2023年2月份鸡苗销售情况简报（2023/3/21） 

公司2023年2月销售商品代鸡苗2,221.39万只，同比变动17.37%，环比变动-2.57%；销售

收入8,843.33万元，同比变动307.61%，环比变动62.55%。 

◼ 仙坛股份:2023-014 2023年2月份销售情况简报（2023/3/21） 

公司2023年2月实现鸡肉产品销售收入34,569.57万元，销售数量3.38万吨，同比变动幅

度分别为122.62%、84.39%，环比变动幅度分别为16.96%、27.83%。其中，家禽饲养加工

行业实现鸡肉产品销售收入33,080.68万元，销售数量3.27万吨（注：抵消前的鸡肉产品

销售收入为34,084.97万元，销售数量3.35万吨），同比变动127.25%、85.92%，环比变

动16.54%、27.61%；食品加工行业实现鸡肉产品销售收入1,488.89万元，销售数量0.11

万吨，同比变动53.33%、48.32%，环比变动27.21%、34.60%。 

◼ 益生股份:2023年02月份鸡苗和种猪销售情况简报（2023/3/20） 

公司2023年02月白羽肉鸡苗销售数量5,003.29万只，销售收入27,060.31万元，同比变动

分别为7.67%、244.51%，环比变动分别为-0.23%、58.36%。益生909小型白羽肉鸡苗销售

数量718.28万只，销售收入1,482.90万元，同比变动分别为58.43%、117.52%,环比变动

分别为-24.14%、-3.33%。 

5.行业周观点 

维持对行业的标配评级。生猪价格持续表现较弱，头均养殖利润持续回落，或将倒逼能

繁母猪产能去化。目前生猪养殖板块估值已回落至历史低位，关注具有成本与规模优势

的养殖龙头。养殖后周期动保和饲料景气度有望受益于生猪产能回升，关注相关龙头。
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禽养殖持续关注引种受限、产能去化进程带来的景气度回升。可重点关注：牧原股份

（002714）、温氏股份（300498）、新希望（000876）；圣农发展（002299）、立华股

份（300761）、湘佳股份（002982）；海大集团（002311）、普莱柯（603566）、中牧

股份（600195）、生物股份（600201）；隆平高科（000998）、登海种业（002041）、

大北农（002385）、荃银高科（300087）、中宠股份（002891）、佩蒂股份（300673）、

金龙鱼（300999）等。 

6.风险提示 

（1）非洲猪瘟和禽流感等疫病大规模爆发。发生疾病传播会给相关企业带来重大经营风

险，企业将面临疫病引致的产量下降、盈利下降、甚至亏损等风险。 

（2）生猪、肉鸡等价格下行。猪肉与鸡肉市场价格的周期性波动导致养殖公司的毛利率

呈现周期性波动的特点。若猪肉或鸡肉的销售价格出现大幅下降或上涨幅度低于成本上

涨幅度，则公司业绩难以保持持续增长，甚至面临大幅下降与亏损的风 险。  

（3）自然灾害。农产品极易受到天气等因素影响。如果发生较为严重的自然灾害， 则

会直接影响粮食的收成，进而对销量产生影响。  

（4）市场竞争加剧。由于行业中的中小农户较多，竞争相对激烈。在这过程中易受到同

行业其他企业的影响，可能造成销售不及预期。 

表 1：建议关注标的 

证券代码 证券简称 公司看点 

300498 温氏股份 公司生猪出栏稳步增长，市占率有望进一步提升。公司肉鸡养殖业务盈利有望向好。 

000998 隆平高科 公司是国内种业龙头，转基因储备较为领先。国内转基因商业化有望加速，公司有望受益。 

300087 荃银高科 
公司是国内育繁推一体化种业企业，在水稻、玉米、小麦等领域均有布局，科研实力较强，

种质资源丰富。 

002891 中宠股份 公司是国内宠物食品龙头。国内宠物消费市场增长潜力巨大，公司有望受益。 

300673 佩蒂股份 
公司是国内领先的宠物咬胶生产企业，不断拓展品类、完善品牌矩阵、完善渠道布局、扩大

产能，未来成长可期。 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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