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[Table_Summary2] 养殖产能去化进入深水期。5月份钢联和涌益等三方机构跟踪的能繁母猪数据显示养殖产能去
化进入全面加速阶段，行业在经历 3个月以上的现金流亏损后，部分中型养殖场已经开始进行
能繁母猪的加速淘汰，随着本轮周期亏损时间的进一步拉长，当前生猪养殖产能去化或步入深

水期。当前阶段生猪养殖板块股价位置以及猪价位置均处于历史底部，我们持续看好低成本和

具有现金流优势的企业，重点推荐【德康农牧、牧原股份、温氏股份和神农集团】。 

生猪养殖：产能去化进入深水期，重点推荐生猪养殖板块 

当前养殖行业失血严重叠加产能调控政策持续加码，生猪养殖产能去化进入全面加速阶段。春

节以来生猪价格持续低迷，截至 6月 12日全国生猪均价 9.55元/公斤，同比下降 32%，环比

下降 0.4%；截至 6月 9日 7公斤断奶仔猪价格 221元/头，同比下降 52%，环比下降 13%；

截至 6月 11日淘汰母猪价格 7.79元/公斤，同比下降 30%，全行业亏损时间已超 8个月。5月

18 日农业农村部召开全国生猪产业调控专项工作会议，进一步落实新一轮生猪产能调控相关

工作。会议主要核心要点如下：①划定 3750万头能繁母猪总调控目标，逐级分解下达至各省

市，并严格落实地方主体责任；②将生猪产能调控成效纳入省级政府核心考核指标；③将组建
专项暗访组、实地督察组开展各区域减产进度和数据核查，严查产能数据弄虚作假等行为。复

盘过去两轮周期，养殖行业经历半年左右亏损后，随着现金流快速消耗，行业产能去化会明显

加速。在当前养殖行业成本方差仍然较大的背景下，成本较高的养殖主体会率先实现去化，我

们看好低成本养殖企业的核心竞争力，持续推荐：德康农牧、牧原股份、温氏股份和神农集团。 

肉牛养殖：肉牛价格持续上涨，行业景气度持续提升 

2026年以来肉牛价格全面走高，行业景气度全面提升。截至 6月 12日，育肥公牛价格为 27.19

元/公斤，同比上涨 6%，环比持平；犊牛价格为 37.1元/公斤，同比上涨 26%，优质犊牛出现

“一牛难求”的局面；能繁母牛价格为 9800元/头，同比下降 4%，淘汰母牛价格为 22.75元/

公斤，同比上涨 18%。本轮周期肉牛亏损时间长且亏损幅度大，驱动国内能繁母牛产能大幅去

化，随着 2025年年底进口配额落地以及全球牛肉供给趋紧共同抑制进口牛肉冲击，本轮肉牛

周期的景气持续时间或达到 2年以上。鉴于行业恢复盈利不久，行业补栏意愿较低，同时新型

口蹄疫已对肉牛养殖端产生负面影响，有望带动本轮肉牛周期的高度和持续性超预期。 

其他农产品：地缘问题发酵或将提升农产品价格中枢 

地缘问题发酵或将提升农产品价格中枢。截至 6月 12日，玉米价格同比下降 1.2%，环比下降

0.2%；豆粕价格同比下降 4.0%，环比持平。若地缘问题持续发酵，一方面油价持续高位带动

种植成本上升；其次霍尔木兹海峡若出现持续航运中断风险，也将扰乱粮食贸易航线。共同作

用或推动农产品价格上涨。截至 6月 12日，白羽鸡 7.49元/公斤，同比上涨 3%。2026年初

受禽流感影响法国再度暂停引种，上游引种短缺持续。此外白羽鸡苗价格上涨抑制了行业补栏

积极性。2026 年祖代鸡供给的短缺或有所收缩，因此白羽鸡产业链价格有望实现景气复苏，

整体来看，二季度禽养殖企业仍然有望实现较好盈利，重点推荐产业链一体化龙头圣农发展。 

 

风险提示 

1、突发动物疾病的影响导致企业业绩与出栏规模不达预期； 2、额外的政策及资金支持导致

生猪养殖行业去产能不达预期；3、猪肉需求短期显著下滑；4、饲料原材料价格显著上升。 

 

 

市场表现对比图(近 12个月) 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report]•《农业周专题系列十三：亏损去产能逻辑持续演

绎，静待生猪养殖板块反转》2026-06-11 

•《从瑞派宠物看宠物医院行业发展趋势》2026-

06-04 
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生猪养殖 

截至 2026年 6月 12日，生猪价格为 9.55元/公斤，同比下降 32.5%，环比下降 0.4%。

截至 2026年 6月 9日，15kg仔猪价格为 293元/头，同比下降 48.0%，环比下降 14.1%；

7kg仔猪价格为 221元/头，同比下降 52.5%，环比下降 12.6%；截至 2026年 6月 11

日，淘汰母猪价格 7.79元/公斤，同比下降 30.0%，环比下降 0.2%。淘汰母猪价格与猪

价之比 0.83。 

截至 2026年 6月 12日，生猪自繁自养头均亏损 349.83元，外购仔猪头均亏损 333.80

元。 

图 1：全国生猪价格走势 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 2：全国仔猪价格走势  图 3：全国淘汰母猪价格走势 

 

 

 

资料来源：涌益，长江证券研究所  资料来源：涌益，长江证券研究所 
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图 4：生猪养殖自繁自养盈利情况  图 5：生猪养殖外购仔猪盈利情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

截至 2026年 6月 10日，出栏体重为 129.32公斤，同比上涨 0.4%，环比上升 0.2%。 

截至 2026年 6月 10日，二育栏舍利用率为 37%，同比下降 2pct，环比下降 5pct。 

截至 2026年 6月 11日，冻品库存率为 28.2%，同比上涨 12pct，环比下降 0.02pct。 

截至 2026年 6月 11日，生猪单日屠宰量 16.3万头，同比上涨 14.0%，环比上涨 0.8%。 

截至 2026 年 6 月 11 日，150kg 肥猪与 120kg 标猪价差为 0.12 元/公斤，同比上涨

100%，环比上涨 9%；175kg肥猪与 120kg标猪价差为 0.30元/公斤，同比上涨 43%，

环比上涨 3%；200kg肥猪与 120kg标猪价差为 0.60元/公斤，同比上涨 13%，环比上

涨 2%；毛白价差为 2.9元/公斤，同比下降 32%，环比上涨 1%。 

图 6：生猪出栏体重情况（公斤）  图 7：二育栏舍利用率情况 

 

 

 

资料来源：涌益，长江证券研究所  资料来源：涌益，长江证券研究所 
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图 8：冻品库存情况  图 9：生猪单日屠宰量情况（万头） 

 

 

 

资料来源：涌益，长江证券研究所  资料来源：涌益，长江证券研究所 

 

图 10：生猪标肥价差情况（元/公斤）  图 11：生猪毛白价差情况 

 

 

 

资料来源：涌益，长江证券研究所  资料来源：涌益，长江证券研究所 

截至 2026年 3月，全国能繁母猪存栏量为 3904万头，同比下降 3.3%，较 2025年末

下降 1.4%。截至 2026 年 3 月（对应 5 个月后即 2026 年 8 月出栏），新生仔猪数为

3740万头，同比下降 2.0%，环比下降 2.5%。 

图 12：全国能繁母猪存栏情况  图 13：规模场新生仔猪情况 

 

 

 

资料来源：农业农村部，长江证券研究所  资料来源：农业农村部，长江证券研究所 
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图 14：母猪料销量情况  图 15：仔猪料销量情况 

 

 

 

资料来源：饲料工业协会，长江证券研究所  资料来源：饲料工业协会，长江证券研究所 

 

肉牛养殖 

截至 2026年 6月 4日，牛肉市场价为 73.39元/公斤，同比上涨 5.0%，环比上涨 0.1%。

截至 2026年 6月 12日，育肥公牛价格 27.19元/公斤，同比上涨 5.8%，环比持平；犊

牛价格为 37.1元/公斤，同比上涨 26.1%，环比持平；能繁母牛价格为 9800元/头，同

比下降 4.1%，环比持平；淘汰母牛价格为 22.75元/公斤，同比上涨 17.9%，环比持平。 

图 16：全国牛肉市场价走势 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所 
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图 17：育肥公牛价格走势  图 18：犊牛价格走势 

 

 

 

资料来源：钢联，长江证券研究所  资料来源：钢联，长江证券研究所 

 

图 19：能繁母牛价格  图 20：淘汰母牛价格 

 

 

 

资料来源：钢联，长江证券研究所  资料来源：钢联，长江证券研究所 

截至 2026年 6月 12日，肉牛自繁自养盈利为 3256.46元/头，同比上涨 60.6%，环比

下降 1.6%；专业育肥盈利为 2786.62元/公斤，同比下降 2.2%，环比上涨 0.1%。 

2026年第 23周，52家肉牛屠宰企业周度屠宰量为 10720万头，截至 2026年 6月 1

日，肉牛出栏体重为 671.6公斤。 

图 21：肉牛自繁自养盈利情况  图 22：肉牛专业育肥盈利情况 

 

 

 

资料来源：钢联，长江证券研究所  资料来源：钢联，长江证券研究所 
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图 23：肉牛屠宰量情况  图 24：肉牛出栏体重情况 

 

 

 

资料来源：钢联，长江证券研究所  资料来源：钢联，长江证券研究所 

2026年 4月，牛肉进口量为 21万吨，同比持平，环比下降 13%。 

2025 年全国牛出栏量为 5133 万头，同比增长 0.7%；全国牛存栏量在 2023Q4 触及

10509万头的阶段性峰值后，开始进入波动下行通道，截至 2026Q1，存栏量已回落至

9373万头，较前期高点累计下降 10.8%。 

图 25：牛肉进口量情况  图 26：不同来源国牛肉进口价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 27：全国牛出栏情况  图 28：全国牛存栏情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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禽养殖 

截至 2026年 6月 12日，白羽鸡价格为 7.49元/公斤，同比上涨 3.0%，环比持平，肉

鸡苗价格为 3.10元/羽，同比上涨 13.1%，环比下降 7.7%。2026年 5月，黄羽鸡均价

为 12.5元/公斤，同比上涨 1.7%，环比上涨 1.9%。 

截至 2026年第 21周，白羽鸡在产祖代、后备祖代、在产父母代、后备父母代存栏量分

别为 162.96、63.99、2251.17、1658.47万套，分别同比+19.2%、-2.4%、-4.3%、+8.4%，

分别环比+1.2%、+0.6%、-0.4%、+1.4%。截至 2026 年第 22 周，黄羽鸡在产父母代

存栏为 1327.93万套，同比下降 6.3%，环比下降 0.1%；黄羽鸡鸡苗销量为 3404.53万

套，同比下降 1.2%，环比下降 0.04%。 

图 29：白羽鸡价格走势  图 30：黄羽鸡价格走势（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：新禽况，长江证券研究所 

 

图 31：白羽鸡在产祖代存栏量（万套）  图 32：白羽鸡后备祖代存栏量（万套） 

 

 

 

资料来源：中国禽业协会，长江证券研究所  资料来源：中国禽业协会，长江证券研究所 
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图 33：白羽鸡在产父母代存栏（万套）  图 34：白羽鸡后备父母代（万套） 

 

 

 

资料来源：中国禽业协会，长江证券研究所  资料来源：中国禽业协会，长江证券研究所 

 

图 35：黄羽鸡在产父母代存栏（万套）  图 36：黄羽鸡鸡苗销售量（万套） 

 

 

 

资料来源：中国禽业协会，长江证券研究所  资料来源：中国禽业协会，长江证券研究所 

 

农产品及水产 

截至 2026年 6月 12日，玉米价格为 2301元/吨，同比下降 1.2%，环比下降 0.2%。 

截至 2026年 6月 12日，豆粕价格为 2864元/吨，同比下降 4.0%，环比持平。 

截至 2026年 6月 12日，小麦价格为 2459元/吨，同比上涨 1.2%，环比下降 0.7%。 

截至 2026年 6月 12日，粳稻价格为 3028元/吨，同比上涨 4.7%，环比持平。 
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图 37：全国玉米价格走势  图 38：全国豆粕价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 39：全国小麦价格走势  图 40：全国粳稻价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

普水鱼方面，截至 2026年 6月 6日，草鱼、罗非鱼均价分别 7.0、3.6 元/斤，同比下

降 10.3%、16.3%，环比分别下降 1.4%、持平； 

特水鱼方面，截至 2026年 6月 6日，生鱼、加州鲈均价分别 7.1、11.9元/斤，同比下

降 6.6%、45.7%，环比下降 2.7%、0.8%。 

图 41：普水鱼价格走势（单位：元/斤）  图 42：特水鱼价格走势（单位：元/斤） 

 

 

 

资料来源：通威农牧，长江证券研究所  资料来源：通威农牧，长江证券研究所 
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宠物 

2026年 4月，宠物食品行业天猫平台 GMV为 38.6亿元，同比下降 7.0%。 

2026 年 4 月，我国宠物食品行业向全球/美国/英国/德国/法国/柬埔寨/越南出口额增速

分别为+18%/+19%/33%/+38%/+5%/+47%/+240%。 

图 43：宠物食品行业天猫平台月度 GMV及增速（亿元） 

 

资料来源：炼丹炉数据库，长江证券研究所 

 

表 1：宠物零食分地区出口额增速（人民币口径） 

地区 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 

全球 -21% -5% -16% -9% -18% -5% -4% -7% 48% -15% 18% 

美国 -33% -36% -47% -43% -42% -47% 361% -47% -21% -35% 19% 

英国 -27% 0% -15% -9% -21% 4% 11% -4% 50% 3% 33% 

德国 -33% -17% -31% -23% -25% 7% -8% -6% 95% -19% 38% 

法国 -11% -19% 0% -2% -38% -29% 61% -6% 80% -56% 5% 

柬埔寨 3400% 584% 5357% 1644% 5015% 1430% 2633% 1242% 37995% 1238% 47% 

越南 41% 102% 64% 123% 39% -20% 543% 224% 51% 60% 240% 

资料来源：中国海关，长江证券研究所 
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风险提示 

1、突发动物疾病的影响导致企业业绩与出栏规模不达预期。生猪养殖企业有可能出现

由于突发动物疫病造成的损失、养殖成本大幅抬升以及出栏规模不达预期的情况。 

2、额外的政策及资金支持导致生猪养殖行业去产能不达预期。我们对于行业去产能以

及景气度持续性做出的判断主要基于现有的行业政策情况以及目前行业参与主体的现

金流情况，如果出现额外的行业政策支持以及行业外的资金进入生猪养殖行业，行业去

产能幅度、以及后续猪价景气可持续性可能不达预期。 

3、猪肉需求短期显著下滑。随着更多其他蛋白质品种供给的提升，猪肉需求的下滑是 

长期趋势。长期趋势中，短期剧烈的需求下滑或对生猪价格造成巨大压力，例如 2009 

年发生的“瘦肉精”中毒事件等等。 

4、饲料原材料价格显著上升。养殖行业、饲料行业和宠物食品行业成本受饲料原材料

价格影响较大，若玉米、豆粕、鱼粉等价格受国际市场影响较大的饲料原材料价格显著

上升，或导致企业盈利水平不达预期。 

 

根据香港地区相关监管规定及研究报告信息披露要求，现就长江证券国际金融集团有限

公司与牧原股份（002714.SZ）的业务关系补充披露如下： 

长江证券国际金融集团有限公司作为长江证券股份有限公司在香港设立的子公司，其下

属持牌法团在过去十二个月内与报告中所述的公司存在投资银行业务关系。特此提示投

资者注意相关潜在利益关联，并建议在阅读研究报告时结合该信息进行独立判断及寻求

专业意见。 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们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，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：沪深两市以沪深 300指数为基准；北交所市场以北证 50指数为基准；新三板市场以三板成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准。 
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