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相关报告

投资要点：

 SW农林牧渔行业略跑赢沪深300指数。2025年7月18日—2025年7月31日，

SW农林牧渔行业上涨1.06%，跑赢同期沪深300指数约0.05个百分点。细分

板块中，渔业、养殖业、种植业和饲料录得正收益，分别上涨2.04%、1.79%、

1.6%和0.64%；农产品加工和动物保健录得负收益，分别下跌0.74%和

3.21%。估值方面，截至2025年7月31日，SW农林牧渔行业指数整体PB（整

体法，最新报告期，剔除负值）约2.69倍，近两周估值先回升后回落。目

前行业估值处于行业2006年以来的估值中枢约60.1%的分位水平，仍处于

历史低位。

 行业重要数据。（1）生猪养殖。价格：2025年7月18日—2025年7月31日，

全国外三元生猪平均价由14.37元/公斤回落至14.21元/公斤。成本：截至

2025年7月31日，玉米现货价2402.02元/吨，近两周价格有所回落；豆粕

现货价2984元/吨，近两周价格略有回升。盈利：截至2025年8月1日，自

繁自养生猪养殖利润为43.85元/头，外购仔猪养殖利润为-116.78元/头，

盈利较上周有所回落。（2）肉鸡养殖。鸡苗：截至2025年8月1日，主产

区肉鸡苗平均价为2.57元/羽，均价较上周有所回升；主产区蛋鸡苗平均

价3.85元/羽，均价较上周略有回落。白羽鸡：截至2025年8月1日，主产

区白羽肉鸡平均价为6.83元/公斤，均价较上周有所回升；白羽肉鸡养殖

利润为-0.43元/羽，盈利较上周有所回升。

 维持对行业的“超配”评级。近两周生猪价格有所回落。从供给上看，预

计今年三季度生猪产能将有所回升，猪价及其养殖盈利将受到压制。目前

能繁母猪存栏量仍处于历史相对高位，具有较大去化空间。7月以来生猪

养殖公司股价有所反弹，主要得益于反内卷预期带来的产能去化预期所推

动的。生猪养殖板块估值7月以来有所回升，但依然处于历史较低的位置，

关注具有规模优势、成本控制能力强的生猪养殖龙头。肉鸡养殖方面，肉

鸡价格表现依然较弱，盈利依然承压较大，关注盈利边际改善机会。饲料

方面，饲料龙头销量保持增长，国内市场集中度持续提升，关注降本增效

及海外扩张带来的机会。宠物方面，国内市场仍有较大扩容空间，优质国

产龙头市占率仍有较大提升机会。个股方面可重点关注：牧原股份

（002714）、温氏股份（300498）、立华股份（300761）、海大集团（002311）、
瑞普生物（300119）、中宠股份（002891）、依依股份（001206）等。

 风险提示：疫病大规模爆发，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 农林牧渔行业略跑赢沪深 300 指数

SW 农林牧渔行业略跑赢沪深 300 指数。2025 年 7 月 18 日—2025 年 7 月 31 日，SW 农林

牧渔行业上涨 1.06%，跑赢同期沪深 300 指数约 0.05 个百分点。

图 1：2025年 7月 18日—2025年 7月 31日申万一级行业涨幅（%）

数据来源：iFinD，东莞证券研究所

1.2 多数细分板块录得正收益

多数细分板块录得正收益。2025 年 7 月 18 日—2025 年 7 月 31 日，SW 农林牧渔行业二

级细分板块中，渔业、养殖业、种植业和饲料录得正收益，分别上涨 2.04%、1.79%、1.6%

和 0.64%；农产品加工和动物保健录得负收益，分别下跌 0.74%和 3.21%。

图 2：2025年 7月 18日—2025年 7月 31日 SW农林牧渔行业二级细分板块涨幅（%）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

1.3 近六成个股录得正收益

行业内约有 57%的个股录得正收益。2025 年 7 月 18 日—2025 年 7 月 31 日，SW 农林牧

渔行业约有 57%的个股录得正收益，约有 43%的个股录得负收益。涨幅榜上，*ST 天山涨
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幅居首，上涨 34.77%；大禹节水涨幅居第二，上涨 34.47%；另有安德利等 5 家公司涨

幅在 10%～25%；其余个股涨幅均在 10%以内。跌幅榜上，国投中鲁跌幅居首，下跌 12.01%；

生物股份跌幅居第二，下跌 10.07%；其余个股跌幅均在 10%以内。

1.4 估值

近两周行业估值先回升后回落。截至 2025 年 7 月 31 日，SW 农林牧渔行业指数整体 PB

（整体法，最新报告期，剔除负值）约 2.69 倍，近两周估值先回升后回落。目前行业

估值处于行业 2006 年以来的估值中枢约 60.1%的分位水平，仍处于历史低位。

图 5：SW农林牧渔行业指数 PB（整体法，最新报告期，剔除负值，倍）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

2.行业重要数据

 生猪养猪：

图 3：2025年 7月 18日—2025年 7月 31日 SW农林牧渔行

业涨幅榜个股（%）

图 4：2025年 7月 18日—2025年 7月 31日 SW 农林牧渔行

业跌幅榜个股（%）

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，东莞证券研究所
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（1）价格：生猪均价有所回落。2025 年 7 月 18 日—2025 年 7 月 31 日，全国外三元生

猪平均价由 14.37 元/公斤回落至 14.21 元/公斤。

（2）产能：2025 年 6 月能繁母猪存栏量环比略有回升。截至 2025 年 6 月末，能繁母猪

存栏量达到 4043 万头，环比回升 0.02%；是正常保有量 3900 万头的 103.7%，接近产能

调控绿色区域（即正常保有量的 92%～105%）上限。

（3）成本：玉米现货价有所回落。截至 2025 年 7 月 31 日，玉米现货价 2402.02 元/吨，

近两周价格有所回落；豆粕现货价 2984 元/吨，近两周价格略有回升。

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：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所

图 8：能繁母猪存栏环比增减（%） 图 9：能繁母猪存栏（万头）

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，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）
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（4）盈利：头均盈利有所回落。截至 2025 年 8 月 1 日，自繁自养生猪养殖利润为 43.85

元/头，盈利较上周有所回落；外购仔猪养殖利润为-116.78 元/头，盈利较上周有所回

落。

 禽养殖：

（1）鸡苗：主产区肉鸡苗价格较上周有所回升。截至 2025 年 8 月 1日，主产区肉鸡苗

平均价为 2.57 元/羽，均价较上周有所回升；主产区蛋鸡苗平均价 3.85 元/羽，均价较

上周略有回落。

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所

图 12：自繁自养生猪养殖利润（元/头） 图 13：外购仔猪养殖利润（元/头）

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所

图 14：主产区肉鸡苗平均价（元/羽） 图 15：主产区蛋鸡苗平均价（元/羽）
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（2）白羽鸡：主产区白羽肉鸡价格较上周有所回升。截至 2025 年 8 月 1日，主产区白

羽肉鸡平均价为 6.83 元/公斤，均价较上周有所回升；白羽肉鸡养殖利润为-0.43 元/

羽，盈利较上周有所回升。

 水产养殖：

近两周鲫鱼均价略有回落。截至 2025 年 7 月 31 日，鲫鱼全国平均批发价 22.69 元/公

斤，近两周均价略有回落；鲤鱼全国平均批发价 15.82 元/公斤，近两周均价略有回升。

3.行业重要资讯

 农业农村、国家发展改革委等10部门发布《促进农产品消费实施方案》（农业农村部，

澎湃新闻，2025/7/27）

农业农村部等十部门7月27日发布促进农产品消费实施方案，部署了九方面举措，提出

优化供给端、创新流通端、激活市场端、释放多样化、品质化、差异化消费潜力，引领

供需结构升级，有力有效扩大农产品消费。

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所

图 16：主产区白羽肉鸡平均价（元/公斤） 图 17：白羽肉鸡养殖利润（元/羽）

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所

图 18：全国鲫鱼鲤鱼平均批发价（元/公斤） 图 19：全国白鲢鱼平均批发价（元/公斤）

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所
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4.公司重要资讯

 2025年中报披露情况（wind）

截至8月1日，行业内共有5家上市公司公布了2025年中报。其中金河生物和海大集团上

半年业绩增长相对较好。海大集团2025年上半年实现总营业收入588.31亿元，同比增长

12.5%；实现归母净利润26.39亿元，同比增长24.16%；上半年饲料销量创历史同期新高：

实现饲料销量约1470万吨（含内部养殖耗用量约105万吨），同比增长约25%，外销增量

绝对值已接近2025年全年目标。

证券代码 证券简称 2025年中报披露日

期

2025年上半

年营业总收

入（亿元）

2025年上半

年归母净利

润（亿元）

2025年上半

年营业总收

入同比增速

（%）

2025年上半

年归母净利

润同比增速

（%）

002458.SZ 益生股份 2025-08-01 13.2 0.1 -4.0 -96.6

002852.SZ 道道全 2025-08-01 27.9 1.8 1.2 563.2

002688.SZ 金河生物 2025-07-31 13.9 1.4 30.4 51.5

002311.SZ 海大集团 2025-07-29 588.3 26.4 12.5 24.2

600257.SH 大湖股份 2025-07-25 4.3 0.0 -14.4 81.3

 益生股份：2025年员工持股计划（草案）（2025/8/1）

参加公司本次员工持股计划的员工总人数预计不超过336人，其中参与本员工持股计划

的董事、监事、高级管理人员共计10人。具体参加人数根据员工实际缴款情况确定。本

员工持股计划的资金来源为公司已提取的拟向本员工持股计划持有人发放的激励基金。

本员工持股计划设立时的资金总额不超过650.00万元，以“份”作为认购单位，每份份

额为1.00元，本员工持股计划的总份数为不超过650.00万份。

 生物股份：关于子公司获得兽用生物制品临床试验批件的公告（2025/7/26）

公司全资子公司金宇保灵生物药品有限公司（以下简称“金宇保灵”）收到了农业农村

部颁发的猫传染性腹膜炎mRNA疫苗临床试验批件（批件号：2025062）。猫传染性腹膜

炎是一种由猫传染性腹膜炎病毒（ Feline InfectiousPeritonitis Virus，FIPV）引

起的致死性烈性传染病，致死率可高达100%，严重威胁到猫的生命健康，目前尚未有商

品化疫苗可以使用。金宇保灵联合相关单位共同开发的猫传染性腹膜炎mRNA疫苗，在抗

原设计阶段科研人员深入研究FIPV病毒的感染与免疫机制，结合AI算法与结构生物学对

抗原进行了细致的筛选及优化，通过高通量的本动物免疫攻毒实验得到了有效保护的核

心靶点设计。截至目前，该产品累计研发投入金额约620万元。

 瑞普生物：关于获得兽用生物制品临床试验批件的公告（2025/7/25）

公司收到了农业农村部颁发的猪流行性腹泻病毒mRNA疫苗（RPS1903）临床试验批件（批

件号：2025061）。猪流行性腹泻，是由猪流行性腹泻病毒引起的一种高度接触性肠道

传染病。此次获得的临床批件，是国内首个经济动物用mRNA疫苗临床批件。mRNA疫苗通

过精准编码猪流行性腹泻病毒的关键抗原序列，进入机体后直接引导细胞合成抗原蛋白，

https://180.96.8.44/Wind.NA.Web/NA/Index.html?random=31922&lan=cn
https://180.96.8.44/Wind.NA.Web/NA/Index.html?random=31922&lan=cn
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从而激发强效免疫反应。与传统疫苗相比，mRNA疫苗在研发效率、免疫效果及生物安全

风险防控等方面，具备明显优势。

5.行业周观点

维持对行业的“超配”评级。近两周生猪价格有所回落。从供给上看，预计今年三季度

生猪产能将有所回升，猪价及其养殖盈利将受到压制。目前能繁母猪存栏量仍处于历史

相对高位，具有较大去化空间。7月以来生猪养殖公司股价有所反弹，主要得益于反内

卷预期带来的产能去化预期所推动的。生猪养殖板块估值 7月以来有所回升，但依然处

于历史较低的位置，关注具有规模优势、成本控制能力强的生猪养殖龙头。肉鸡养殖方

面，肉鸡价格表现依然较弱，盈利依然承压较大，关注盈利边际改善机会。饲料方面，

饲料龙头销量保持增长，国内市场集中度持续提升，关注降本增效及海外扩张带来的机

会。宠物方面，国内市场仍有较大扩容空间，优质国产龙头市占率仍有较大提升机会。

个股方面可重点关注：牧原股份（002714）、温氏股份（300498）、立华股份（300761）、

海大集团（002311）、瑞普生物（300119）、中宠股份（002891）、依依股份（001206）

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、肉鸡等农产品价格下行。若猪肉、鸡肉等农产品价格大幅下降，相关公司

经营业绩将受到不良影响。

（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

会直接影响农产品的收成，进而对销量产生不利影响。

（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。

表 1：建议关注标的

证券代码 证券简称 公司看点

002714 牧原股份 公司是国内生猪养殖龙头，具有成本优势、规模优势与一体化优势。

002311 海大集团 公司是国内饲料龙头，市占率有望保持稳步提升。

300761 立华股份 公司是国内黄羽鸡养殖龙头，具有一体化优势和养殖成本优势。

300119 瑞普生物 公司是国内动保行业龙头，宠物动保产品矩阵持续丰富。

002891 中宠股份 公司是国内宠物食品头部企业，国内业务有望保持较快增长，出口业务有望保持回升。

资料来源：东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。

证券分析师承诺：

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金

管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发

布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。

声明：

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）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。本

报告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所

载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投

资收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观

点和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及

推测只提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告做

出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任

何责任，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。本公司及其所属关联机构在法律许

可的情况下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、经纪、

资产管理等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，任何人不得以任何

形式翻版、复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告的风险，不得对本报

告进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。

东莞证券股份有限公司研究所

广东省东莞市可园南路 1号金源中心 24 楼

邮政编码：523000

电话：（0769）22115843

网址：www.dgzq.com.cn
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