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[Table_Summary] 
养殖：根据搜猪网，9月全国生猪均价 10.49元/公斤，环比下跌 1.5%，同比下跌 19.6%。“双节”备

货需求拉动有限，9月猪价延续低位震荡，行业继续处于亏损状态。同时，仔猪价格低位徘徊，或侧

面反映行业补栏情绪相对悲观。从 25年 9月开始，行业累计亏损时间已达到 1年，资金链压力不断

累积，预计行业母猪产能将持续下降。冬季是生猪疫病高发期，长时间经营亏损的背景下，养殖企业

面临较大的防疫压力，密切关注北方降温后生猪疫病情况。综合母猪、生猪存栏、饲料等数据，看好

未来猪周期反转机遇。当前板块估值处于历史低位，布局价值凸显，优选成本优势的龙头企业，大型

养殖企业重点推荐温氏股份、牧原股份，关注德康农牧、新希望，经营反转潜力标的关注正邦科技，

中小养殖企业建议关注立华股份、天康生物、神农集团、唐人神等。白羽鸡方面，据博亚和讯，9月

毛鸡和商品代鸡苗价格分别为 3.03元/斤、2.1元/羽，环比分别下跌 10.7%和 35.1%，一体化企业经

营优势显著，关注圣农发展等。黄羽鸡方面，据新禽况，9月黄羽中速鸡价格 7.13元/斤，月环比上

涨 14.1%，9月黄鸡价格延续上行，养殖盈利丰厚，立华股份、温氏股份等充分受益。 

奶牛：据 wind数据，9月国内主产区生鲜乳价格为 3.07元/公斤，同比上涨 1.3%，环比上涨 0.3%。

受节庆备货需求提振，散奶价格持续上涨带动合同价上调，行业已经进入涨价周期。随着前期产能去

化、牛群老龄化的影响在未来显现，供给或面临更大缺口。此外，下游乳制品深加工有望提供新的需

求增量。原奶价格拐点已现，继续看好后续原奶价格周期上行。肉牛方面，9月山东省活牛平均价为

30.09元/公斤，同比上涨 10.6%，环比上涨 4.4%。国内肉牛供给收缩叠加季节性需求提振；进口方

面受配额限制影响，带动肉牛价格上涨，增加牧业公司业绩弹性，建议关注优然牧业、现代牧业等。 

饲料、动保：节前需求拉动有限，9月水产价格总体表现不及预期，且呈现较大分化，虾价由于供应

紧缺（投苗延后）延续上涨，侧面反映了 9月虾存塘偏低造成虾料需求收缩，随着本造虾进入喂料高

峰，预计四季度对虾料需求迎来明显改善；特种鱼方面，春季投苗增加的品种价格继续承压，投苗下

滑的品种价格略有上涨。普水鱼（罗非鱼除外）总体鱼价在预期内回落，经历过去两年高景气后，今

年普水鱼投苗明显增加（罗非鱼除外），普水鱼养殖利润逐步回落至正常水平。9 月鱼粉价格维持

20690 元/吨震荡运行，后续价格演绎仍需关注南美新捕捞季试捕及配额情况，厄尔尼诺影响是主要

变量。在鱼粉短缺背景下，今年饲料企业采购和配方能力面临考验，饲料效果差异逐步凸显，具备产

品力优势企业有望迎来一轮市占率提升，继续看好具备采购与配方优势的虾特料龙头业绩弹性，同时

看好龙头企业海外饲料业务扩张保持快速增长。动保方面，生猪养殖亏损导致行业需求周期性承压，

行业竞争持续加剧，宠物医疗、合成生物技术成为动保企业打开增长天花板的切入赛道，建议重点关

注瑞普生物、生物股份、天康生物等。 

风险提示。农产品价格波动风险、疫病风险、政策风险等。 
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[Table_impcom] 
重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 

温氏股份 300498.SZ CNY 15.12 2026/08/27 买入 17.09 -0.62 2.09 - 7.23 100.51 5.17 -10.90 31.00 

牧原股份 002714.SZ CNY 42.45 2026/08/21 买入 50.26 -0.83 5.03 - 8.44 19.68 5.22 -5.50 29.70 

立华股份 300761.SZ CNY 20.81 2026/08/23 买入 23.75 0.81 1.98 25.69 10.51 9.74 6.13 6.80 14.30 

乖宝宠物 301498.SZ CNY 38.74 2026/08/28 买入 44.70 1.28 1.70 30.27 22.79 19.92 15.80 9.90 11.70 

中宠股份 002891.SZ CNY 27.73 2026/08/25 买入 36.15 1.02 1.45 27.19 19.12 15.91 11.98 9.80 12.20 

现代牧业 01117.HK HKD 1.43 2026/08/27 买入 1.81 0.07 0.22 17.47 5.56 7.92 3.53 6.50 16.20 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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一、市场回顾：2026 年 9 月农林牧渔板块跑赢沪深 300 指数 2.0 个百分点 

2026年 9月申万农林牧渔板块跑赢沪深 300指数 2.0个百分点。2026年 9月份申万农林牧渔板块下跌 3.6个

百分点，沪深 300下跌 5.5个百分点，板块跑赢沪深 300指数 2.0个百分点。子板块中，畜禽养殖板块在 9月

涨幅达 0.3%。  

  

图 1：2026 年 9 月农林牧渔板块跑赢大盘 2.0 个百分点 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

表 1：2026 年 9 月申万农林牧渔板块下跌 3.6% 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2018             

2019             

2020             

2021             

2022             

2023             

2024             

2025             

2026             

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

2
0

2
2

/8
/1

9

2
0

2
2

/1
0
/1

9

2
0

2
2

/1
2
/1

9

2
0

2
3

/2
/1

9

2
0

2
3

/4
/1

9

2
0

2
3

/6
/1

9

2
0

2
3

/8
/1

9

2
0

2
3

/1
0
/1

9

2
0

2
3

/1
2
/1

9

2
0

2
4

/2
/1

9

2
0

2
4

/4
/1

9

2
0

2
4

/6
/1

9

2
0

2
4

/8
/1

9

2
0

2
4

/1
0
/1

9

2
0

2
4

/1
2
/1

9

2
0

2
5

/2
/1

9

2
0

2
5

/4
/1

9

2
0

2
5

/6
/1

9

2
0

2
5

/8
/1

9

2
0

2
5

/1
0
/1

9

2
0

2
5

/1
2
/1

9

2
0

2
6

/2
/1

9

2
0

2
6

/4
/1

9

2
0

2
6

/6
/1

9

2
0

2
6

/8
/1

9

农林牧渔(申万) 沪深300

下载日志已记录，仅供内部参考



 
 

 

 

  

  

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

  

 

   

 

 

 

  

   

  

 

 

 
 请务必阅读末页的免责声明 07 / 28 

[Table_PageText1] 投资策略月报 | 农林牧渔 

 

 

表 2：子板块中，畜禽养殖板块在 9 月涨幅达 0.3% 

 2025-10 2025-11 2025-12 2026-1 2026-2 2026-3 2026-4 2026-5 2026-6 2026-7 2026-8 2026-9 

农产品加工          -3.3% 

饲料          0.0% -4.1% 

渔业           -1.7% 

种植业          -2.4% 

畜禽养殖          

动物保健          -4.1% 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

 

图 2：2026 年 9 月各行业涨幅比较（申万） 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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图 3：2026 年初至今，各行业涨幅比较（申万） 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

重点上市公司中，9月份平潭发展、敦煌种业、佩蒂股份涨幅居前，分别上涨 27.3%、11.5%、10.7%；天邦

食品、天山生物、华资实业跌幅居前，分别下跌 14.7%、16.7%、18.1%。  

 

二、畜禽养殖：2026 年 9 月猪价环比下跌 1.5%，鸡价环比下跌 10.7% 

据搜猪网，2026 年 9 月全国生猪均价 10.49 元/公斤，环比下跌 1.5%，同比下跌 19.6%。利润方面，9 月自

繁自养平均亏损为 200 元/头，环比下降 3 元/头，同比下降 163 元/头；外购仔猪平均养殖亏损为 99 元/头，

环比下降 26元/头，同比上升 106元/头。 

 

表 3：2026 年 9 月全国生猪均价 10.49 元/公斤，环比下跌 1.5%（单位：元/公斤） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2018 15.00 13.82 11.07 10.25 10.22 11.45 12.54 13.63 14.14 13.77 13.29 13.25 

2019 12.28 12.04 14.06 15.16 15.19 16.73 18.54 22.81 27.77 36.07 36.23 34.01 

2020 35.73 37.88 36.24 33.81 29.85 32.87 37.17 37.51 35.65 31.33 29.57 33.39 

2021 36.00 29.75 28.08 23.49 19.92 14.88 16.05 15.17 13.19 11.28 17.21 16.95 

2022 14.62 12.96 12.27 13.13 15.37 16.37 22.37 21.62 23.46 27.21 25.07 20.23 

2023 15.43 15.07 15.44 14.58 14.51 14.24 14.36 17.25 16.81 15.63 14.96 14.43 

2024 14.28 14.88 14.64 15.06 15.90 18.31 18.95 20.41 18.96 17.59 16.50 15.67 

2025 15.90 14.79 14.52 14.68 14.96 14.11 14.49 13.78 13.04 11.65 11.47 11.21 

2026 12.53 11.45 10.06 9.15 9.51 9.40 10.58 10.65 10.49    

数据来源：搜猪网、广发证券发展研究中心 
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图 4：2026 年 9 月生猪自繁自养亏损约 200 元/头（单位：元/头） 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

 

图 5：9 月仔猪均价 16.3 元/公斤，环比下跌 6.6%  图 6：9 月猪粮比 4.47，环比下降 0.05 

 

 

 

 

数据来源：Wind、搜猪网、广发证券发展研究中心。                        数据来源：Wind、搜猪网、广发证券发展研究中心 

 

屠宰量：根据农业部数据，2026年 8月定点企业生猪屠宰量为 3755万头，环比增加 4.0%，同比增加 12.1%。 
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图 7：2026 年 8 月定点企业生猪屠宰量环比增加 4.0%（单位：万头） 

 

数据来源：农业部、广发证券发展研究中心 

 

进口量：根据海关总署数据，2026 年 8 月国内猪肉进口量约 5.67 万吨，环比减少 5.5%，同比减少 29.7%。 

 

图 8：2026 年 8 月猪肉进口量环比减少 5.5%（单位：万吨） 

 

数据来源：海关总署、广发证券发展研究中心 

 

根据博亚和讯数据，2026年 9月白羽毛鸡价格环比下跌，烟台价格约 3.03元/斤，环比下跌 10.7%，同比下

跌 11.3%；烟台鸡苗均价约 2.07元/羽，环比下跌 35.1%，同比下跌 36.6%。 
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表 4：2026 年 9 月烟台毛鸡均价约 3.03 元/斤，环比下跌 10.7%（单位：元/斤） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 4.51 4.05 4.90 5.26 5.28 4.29 4.12 4.91 5.02 5.99 5.01 4.83 

2020 3.38 2.75 4.17 4.41 3.79 3.88 3.76 3.64 3.16 2.89 3.80 4.00 

2021 4.36 4.40 4.49 4.32 4.52 4.18 3.93 4.11 3.71 3.57 3.82 3.95 

2022 3.98 3.85 3.91 4.50 4.55 4.79 4.76 4.68 4.52 4.67 4.75 4.11 

2023 4.18 4.86 5.19 5.20 4.73 4.44 4.21 4.40 4.04 3.69 3.79 3.64 

2024 3.95 3.97 3.83 3.92 3.81 3.57 3.71 3.77 3.58 3.72 3.82 3.78 

2025 3.68 3.03 2.97 3.71 3.70 3.53 3.26 3.56 3.42 3.41 3.54 3.69 

2026 3.78 3.67 3.52 3.61 3.67 3.62 3.32 3.41 3.03    

数据来源：博亚和讯、广发证券发展研究中心 

 

表 5：2026 年 9 月烟台鸡苗价格约 2.07 元/羽，环比下跌 35.1%（单位：元/羽） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 5.35 8.01 9.32 9.80 10.10 3.71 4.60 7.69 9.57 11.65 10.70 4.58 

2020 2.49 2.75 6.01 4.63 2.23 2.62 2.86 2.39 1.33 1.25 2.95 3.22 

2021 2.22 4.47 5.10 4.84 4.49 2.64 1.87 3.03 2.39 1.16 1.72 1.65 

2022 1.28 1.40 1.03 2.64 2.73 2.46 2.19 2.96 3.32 3.67 4.08 2.44 

2023 2.40 4.56 6.37 5.85 3.04 2.74 2.43 3.53 2.48 2.56 2.49 2.08 

2024 3.12 4.51 4.01 3.50 3.40 2.76 2.93 3.74 3.84 4.40 4.54 4.53 

2025 2.84 2.39 3.55 3.71 3.04 2.39 1.43 3.29 3.27 3.35 3.50 3.54 

2026 2.42 2.52 3.01 3.18 3.40 3.12 2.84 3.20 2.07    

数据来源：博亚和讯、广发证券发展研究中心 
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图 9：2026 年 9 月毛鸡养殖亏损约 3.0 元/羽 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

三、大宗原材料：玉米现货价环比下跌，小麦现货价环比上涨，豆粕现货价环比上

涨 

2026年 9月，玉米现货均价约 2338元/吨，环比下跌 0.8%，同比下跌 1.1%。 

 

表 6：2026 年 9 月玉米现货价 2338 元/吨，环比下跌 0.8%（单位：元/吨） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 1,937 1,914 1,867 1,875 1,946 1,970 1,965 1,983 1,970 1,919 1,934 1,921 

2020 1,917 1,952 1,947 2,023 2,113 2,146 2,255 2,361 2,333 2,487 2,535 2,607 

2021 2,892 2,990 2,955 2,881 2,918 2,889 2,814 2,794 2,746 2,657 2,732 2,749 

2022 2,729 2,729 2,812 2,844 2,900 2,888 2,846 2,804 2,824 2,852 2,926 2,971 

2023 2,934 2,914 2,881 2,823 2,762 2,787 2,864 2,899 2,913 2,755 2,693 2,610 

2024 2,481 2,427 2,463 2,425 2,418 2,460 2,467 2,406 2,328 2,246 2,217 2,141 

2025 2,139 2,191 2,254 2,274 2,370 2,407 2,418 2,387 2,364 2,267 2,272 2,348 

2026 2,365 2,373 2,438 2,437 2,347 2,416 2,397 2,357 2,338    

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

据 USDA数据，2025/26生产季，国内玉米库存消费比为 55.4%；全球玉米库存消费比为 22.7%。 
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表 7：中国玉米供需平衡表 

中国：玉米
（百万吨） 

2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 209.14  206.04  211.19  191.93  177.15  

产量 277.20  288.84  294.92  301.24  307.00  

进口 18.71  23.41  1.82  4.00  5.00  

出口 0.01  0.00  0.00  0.02  0.02  

饲料消费 218.00  225.00  234.00  238.00  242.00  

国内消费总计 299.00  307.00  316.00  320.00  324.00  

期末库存 206.04  211.29  191.93  177.15  165.13  

库存消费比(%) 68.91% 68.82% 60.74% 55.36% 50.97% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

 

表 8：全球玉米供需平衡表 

全球：玉米

（百万吨） 
2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 314.25 304.77 315.25 295.70  301.38  

产量 1,164.18 1,229.33 1,231.38 1,330.81  1,290.95  

进口 173.45 198.03 186.20 196.33  203.11  

出口 180.40 193.40 187.15 218.21  210.08  

饲料消费 735.41 773.66 785.29 826.12  827.40  

国内消费总计 1,173.66 1,219.77 1,250.35 1,325.13  1,320.23  

期末库存 304.77 314.33 296.28 301.38  272.10  

库存消费比(%) 25.97% 25.77% 23.70% 22.74% 20.61% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

2026年 9月小麦现货均价约 2418元/吨，环比上涨 0.2%，同比下跌 0.5%。 
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表 9：2026 年 9 月小麦现货均价 2418 元/吨，环比上涨 0.2%（单位：元/吨） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 2,468 2,457 2,444 2,430 2,423 2,297 2,275 2,286 2,297 2,346 2,399 2,396 

2020 2,392 2,408 2,414 2,433 2,413 2,308 2,352 2,419 2,433 2,469 2,487 2,478 

2021 2,554 2,579 2,574 2,548 2,555 2,544 2,561 2,589 2,612 2,670 2,809 2,846 

2022 2,867 2,898 3,200 3,210 3,219 3,122 3,088 3,091 3,097 3,166 3,225 3,230 

2023 3,212 3,191 3,078 2,890 2,739 2,779 2,802 2,899 3,011 3,041 3,006 2,948 

2024 2,809 2,802 2,799 2,717 2,592 2,507 2,504 2,422 2,464 2,460 2,460 2,432 

2025 2,395 2,407 2,429 2,432 2,464 2,439 2,445 2,436 2,430 2,460 2,495 2,515 

2026 2,520 2,531 2,572 2,586 2,554 2,469 2,443 2,413 2,418    

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

据 USDA数据，2025/26生产季，国内小麦库存消费比为 81.5%，全球小麦库存消费比为 34.0%。 

 

表 10：中国小麦供需平衡表 

中国：小麦（百

万吨） 
2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 136.76  138.82  134.52  127.78  122.20  

产量 137.72  136.59  140.10  140.07  141.00  

进口 13.28  13.64  4.17  5.46  6.00  

出口 0.95  1.04  1.02  1.10  1.00  

饲用消费 33.00  37.00  33.00  33.00  31.00  

国内总消费 148.00  153.50  150.00  150.00  148.00  

期末库存 138.82  134.50  127.78  122.20  120.20  

库存消费比(%) 93.80% 87.62% 85.18% 81.47% 81.22% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 
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表 11：全球小麦供需平衡表 

全球：小麦（百

万吨） 
2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 275.35  275.42  269.65  260.59  280.60  

产量 790.45  791.56  799.33  843.99  822.43  

进口 212.96  222.25  201.05  221.58  207.48  

出口 221.94  221.20  210.46  227.64  211.77  

饲料消费 153.02  159.34  156.34  168.51  164.73  

总消费 790.38  797.92  809.88  823.98  826.75  

期末库存 275.42  269.06  259.09  280.60  276.29  

库存消费比(%) 34.85% 33.72% 31.99% 34.05% 33.42% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

2026年 9月豆粕现货均价约 3392元/吨，环比上涨 7.9%，同比上涨 11.2%。 

 

表 12：2026 年 9 月豆粕现货均价 3392 元/吨，环比上涨 7.9%（单位：元/吨） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 2,933 2,790 2,608 2,596 2,797 3,005 2,862 2,971 3,060 3,183 3,114 2,958 

2020 2,818 2,868 3,054 3,168 2,842 2,779 2,976 2,968 3,092 3,342 3,298 3,231 

2021 3,899 3,855 3,480 3,484 3,630 3,543 3,631 3,697 3,810 3,678 3,457 3,524 

2022 3,699 4,365 4,945 4,488 4,284 4,260 4,147 4,349 4,953 5,468 5,484 4,838 

2023 4,702 4,589 4,086 4,197 4,247 3,954 4,346 4,776 4,799 4,352 4,194 3,976 

2024 3,650 3,431 3,494 3,395 3,513 3,364 3,165 3,126 3,132 3,070 3,079 2,940 

2025 3,081 3,655 3,467 3,480 3,119 2,963 2,938 3,062 3,049 3,023 3,098 3,133 

2026 3,199 3,169 3,320 3,071 2,975 2,877 3,011 3,145 3,392    

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

据 USDA数据，2025/26生产季，国内大豆库存消费比为 33.1%，全球大豆库存消费比为 29.1%。 
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表 13：中国大豆供需平衡表 

中国：大豆（百

万吨） 
2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 25.15  32.34  43.31  44.49  44.36  

产量 20.28  20.84  20.65  20.90  21.00  

进口 104.50  112.00  108.00  113.00  115.00  

出口 0.09  0.07  0.07  0.13  0.10  

压榨消费 96.00  99.00  103.50  109.00  111.00  

国内总消费 117.50  121.80  127.40  133.90  136.00  

期末库存 32.34  43.31  44.49  44.36  44.26  

库存消费比(%) 27.52% 35.56% 34.92% 33.13% 32.54% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

表 14：全球大豆供需平衡表 

全球：大豆（百

万吨） 
2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 93.48  101.79  115.13  125.95  125.27  

产量 378.24  396.40  428.15  429.41  442.35  

进口 168.56  178.10  179.19  187.78  190.42  

出口 171.79  177.71  184.21  187.23  191.58  

压榨消费 315.60  330.78  359.25  374.31  385.22  

总消费 366.70  383.31  413.46  430.64  442.44  

期末库存 101.79  115.27  124.81  125.27  124.02  

库存消费比(%) 27.76% 30.07% 30.19% 29.09% 28.03% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

2026年 9月底，国内鱼粉库存约 14.09万吨，环比增加 4.7%。 
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图 10：2026 年 9 月底，国内鱼粉库存环比增加 4.7% 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

图 11：9 月鱼粉仓库价 20690 元/吨，环比下跌

3.8% 
 

图 12：9 月鱼粉国际现价 3339 美元/吨，环比上涨

2.6% 

 

 

 

 

数据来源：农业农村部、Wind、广发证券发展研究中心                     数据来源：农业农村部、Wind、广发证券发展研究中心 
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四、农产品加工：白糖价格环比下跌 0.3%，天然橡胶价格环比上涨 8.2% 

根据广西糖网数据，2026年 9月柳州白糖均价约 5221元/吨，环比下跌 0.3%，同比下跌 12.2%。 

 

表 15：2026 年 9 月柳州白糖现货均价 5221 元/吨，环比下跌 0.3%（单位：元/吨） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 5,112 5,215 5,227 5,325 5,305 5,288 5,366 5,604 5,804 6,002 6,002 5,695 

2020 5,836 5,848 5,804 5,629 5,501 5,445 5,411 5,334 5,552 5,610 5,333 5,210 

2021 5,302 5,359 5,407 5,420 5,629 5,589 5,628 5,689 5,644 5,669 5,760 5,809 

2022 5,733 5,737 5,801 5,894 5,913 5,998 5,901 5,773 5,689 5,652 5,595 5,748 

2023 5,737 5,896 6,222 6,794 7,193 7,273 7,219 7,322 7,679 7,377 7,189 6,743 

2024 6,565 6,590 6,603 6,639 6,591 6,564 6,480 6,363 6,273 6,509 6,238 6,121 

2025 6,050 6,093 6,164 6,231 6,214 6,141 6,127 6,030 5,944 5,813 5,685 5,462 

2026 5,371 5,370 5,462 5,394 5,445 5,419 5,338 5,236 5,221    

数据来源：广西糖网、广发证券发展研究中心 

 

 

根据海关总署数据，2026年 8月国内食糖单月进口量约 65万吨，环比增加 38.3%，同比减少 21.7%。 

 

图 13：2026 年 8 月食糖单月进口量环比增加 38.3%（单位：万吨） 

 

数据来源：海关总署、广发证券发展研究中心 

 

据 USDA数据，2025/26生产季，国内白糖库存消费比为 16.6%，全球白糖库存消费比为 24.1%。 
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表 16：中国白糖供需平衡表 

中国：糖（千

吨） 
2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 5,014.00  2,091.00  1,395.00  1,643.00  2,783.00  

产量 8,960.00  9,960.00  11,160.00  12,600.00  12,700.00  

进口 3,800.00  5,000.00  4,644.00  5,450.00  5,450.00  

出口 183.00  168.00  166.00  160.00  160.00  

国内消费总计 15,500.00  15,500.00  15,390.00  16,750.00  16,750.00  

期末库存 2,091.00  1,383.00  1,643.00  2,783.00  4,023.00  

库存消费比(%) 13.49% 8.92% 10.68% 16.61% 24.02% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 

 

 

表 17：全球白糖供需平衡表 

全球：糖（千

吨） 
2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 Sep 2026/27 

期初库存 47,076.00  45,555.00  44,824.00  42,252.00  43,523.00  

产量 178,756.00  179,565.00  180,345.00  186,056.00  184,854.00  

进口 59,185.00  60,382.00  57,900.00  58,332.00  58,893.00  

出口 61,932.00  63,041.00  64,813.00  62,648.00  62,324.00  

总消费 177,530.00  177,637.00  176,004.00  180,469.00  180,536.00  

期末库存 45,555.00  44,824.00  42,252.00  43,523.00  44,410.00  

库存消费比(%) 25.66% 25.23% 24.01% 24.12% 24.60% 

数据来源：USDA、广发证券发展研究中心 
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2026年 9月国内天然橡胶（国产 5号标胶）现货均价 18471元/吨，环比上涨 8.2%，同比上涨 23.3%。 

 

表 18：2026 年 9 月国内天然橡胶（国产 5 号标胶）现货均价约 18471 元/吨，环比上涨 8.2%（单位：元/吨） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 11,794 11,984 12,336 12,237 12,402 12,628 12,291 12,050 12,108 12,053 11,901 12,038 

2020 12,319 12,318 11,900 11,575 11,473 11,456 11,516 11,771 11,853 12,349 12,986 13,025 

2021 13,010 13,235 13,396 13,239 13,420 13,429 13,342 13,335 13,670 13,874 14,026 13,919 

2022 13,600 13,452 13,354 13,359 13,045 13,280 13,020 12,853 12,693 12,761 12,650 12,864 

2023 13,050 12,915 12,580 12,426 12,515 12,538 12,598 12,459 12,905 13,179 13,067 12,729 

2024 12,845 12,761 13,292 13,297 13,441 14,065 14,034 13,897 14,805 15,821 15,549 15,831 

2025 15,697 15,861 15,744 14,960 14,863 14,203 14,501 14,715 14,978 14,730 14,744 14,780 

2026 15,051 15,409 15,786 16,245 16,985 17,395 16,921 17,079 18,471    

数据来源：商务部、广发证券发展研究中心 

 

 

五、水产品：对虾大宗价格环比持平 

对虾价格：根据农业农村部数据，2026年 9月对虾大宗价约 320元/公斤，环比持平，同比下跌 2.1%。 

 

表 19：2026 年 9 月对虾均价环比持平（单位：元/公斤） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 180 200 168 160 160 160 160 160 160 220 340 340 

2020 340 300 300 300 300 300 300 300 300 300 300 300 

2021 305 320 290 344 360 355 320 360 360 360 360 360 

2022 370 358 310 310 310 310 292 280 280 280 280 280 

2023 290 230 220 265 280 280 280 280 288 300 260 240 

2024 275 325 260 290 300 300 300 300 340 320 320 330 

2025 360 320 300 280 280 320 320 320 327 316 315 320 

2026 320 315 275 260 308 320 320 320 320    

数据来源：农业农村部、广发证券发展研究中心 

 

海参价格：根据农业农村部数据，2026年 9月海参平均价 90元/公斤，环比上涨 5.9%，同比持平。 
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表 20：2026 年 9 月海参均价环比上涨 5.9%（单位：元/公斤） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 149 144 133 135 161 195 185 205 210 210 186 180 

2020 162 162 155 134 135 136 142 152 154 160 160 176 

2021 176 176 175 172 178 180 177 180 180 180 195 200 

2022 200 196 200 180 177 162 160 179 173 148 167 156 

2023 156 141 132 126 128 126 120 120 160 153 157 160 

2024 180 180 175 112 114 130 130 130 123 130 130 150 

2025 176 180 140 105 90 90 90 90 90 100 92.5 90 

2026 120 123 105 83 80 80 80 85 90    

数据来源：农业农村部、广发证券发展研究中心 

 

扇贝价格：根据农业农村部数据，2026年 9月扇贝均价 10元/公斤，环比持平，同比持平。 

 

表 21：2026 年 9 月扇贝均价环比持平（单位：元/公斤） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 9.5 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.4 10.0 10.0 10.0 10.0 

2020 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 

2021 10.0 9.3 9.0 9.0 9.3 11.0 12.0 12.0 10.5 10.0 10.0 12.0 

2022 12.0 9.8 8.3 9.6 10.0 10.0 10.8 12.0 12.0 12.0 12.0 9.6 

2023 8.0 8.0 10.0 10.0 11.0 10.0 10.0 10.0 9.6 8.0 8.7 10.0 

2024 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 11.5 10.0 10.8 13.0 11.0 8.4 8.0 

2025 8.0 8.0 9.0 10.0 10.0 9.3 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 

2026 9.5 10.0 10.0 12.0 11.0 8.0 9.2 10.0 10.0    

数据来源：农业农村部、广发证券发展研究中心 

 

 

 

草鱼价格：根据商务部数据，2026年 9月草鱼批发均价 17.0元/公斤，环比持平，同比上涨 2.7%。 
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表 22：2026 年 9 月草鱼批发均价环比持平（单位：元/公斤） 

 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2019 13.93 14.18 13.82 13.83 13.99 13.62 13.52 13.68 14.08 13.27 13.15 13.27 

2020 13.40 13.26 12.86 12.90 13.79 14.29 14.48 14.71 14.51 14.24 13.73 13.71 

2021 14.14 15.11 15.82 17.55 20.39 20.62 20.75 20.51 19.74 18.58 17.31 16.99 

2022 16.85 17.07 16.87 17.30 17.16 16.83 16.86 17.30 17.57 17.51 17.24 17.02 

2023 16.92 16.23 15.88 15.57 15.71 15.84 15.63 15.49 15.64 15.74 15.63 15.38 

2024 15.35 15.39 14.91 15.02 15.22 15.33 15.24 15.32 15.63 15.51 15.30 15.30 

2025 15.39 15.12 15.48 15.74 15.94 16.40 16.72 16.68 16.56 16.35 16.11 16.13 

2026 16.35 17.13 17.07 17.26 17.65 17.33 17.10 17.00 17.00    

数据来源：商务部、广发证券发展研究中心 

 

六、宠物食品：8 月出口量环比减少 5.3%，同比增加 29.7% 

出口量：根据海关总署数据，2026年 8月国内零售包装宠物食品（猫&犬）出口量 3.82万吨，环比减少 5.3%，

同比增加 29.7%。 

出口金额：根据海关总署数据，2026年 8月国内零售包装宠物食品（猫&犬）出口金额 9.74亿元，环比下跌

5.0%，同比上涨 16.7%。 

出口单价：根据海关总署数据，2026年 8月国内零售包装宠物食品（猫&犬）出口单价 25486元/吨，环比上

涨 0.3%，同比下跌 10.0%。 

 

图 14：2026 年 8 月宠物食品出口量环比减少 5.3% 

 

数据来源：海关总署、广发证券发展研究中心 
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图 15：2026 年 8 月宠物食品出口额环比下跌 5.0% 

 

数据来源：海关总署、广发证券发展研究中心 

 

图 16：2026 年 8 月宠物食品出口单价环比上涨 0.3% 

 

数据来源：海关总署、广发证券发展研究中心 
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七、投资建议 

畜禽养殖：根据搜猪网，9月全国生猪均价 10.49元/公斤，环比下跌 1.5%，同比下跌 19.6%。“双节”备货需

求拉动有限，9月猪价延续低位震荡，行业继续处于亏损状态。同时，仔猪价格低位徘徊，或侧面反映行业补

栏情绪相对悲观。从 25年 9月开始，行业累计亏损时间已达到 1年，资金链压力不断累积，预计行业母猪产

能将持续下降。冬季是生猪疫病高发期，长时间经营亏损的背景下，养殖企业面临较大的防疫压力，密切关注

北方降温后生猪疫病情况。综合母猪、生猪存栏、饲料等数据，看好未来猪周期反转机遇。当前板块估值处于

历史低位，布局价值凸显，优选成本优势的龙头企业，大型养殖企业重点推荐温氏股份、牧原股份，关注德康

农牧、新希望，经营反转潜力标的关注正邦科技，中小养殖企业建议关注立华股份、天康生物、神农集团、唐

人神等。白羽鸡方面，据博亚和讯，9月毛鸡和商品代鸡苗价格分别为 3.03元/斤、2.1元/羽，环比分别下跌

10.7%和 35.1%，一体化企业经营优势显著，关注圣农发展等。黄羽鸡方面，据新禽况，9月黄羽中速鸡价格

7.13元/斤，月环比上涨 14.1%，9月黄鸡价格延续上行，养殖盈利丰厚，立华股份、温氏股份等充分受益。 

饲料、动保：节前需求拉动有限，9月水产价格总体表现不及预期，且呈现较大分化，虾价由于供应紧缺（投

苗延后）延续上涨，侧面反映了 9月虾存塘偏低造成虾料需求收缩，随着本造虾进入喂料高峰，预计四季度对

虾料需求迎来明显改善；特种鱼方面，春季投苗增加的品种价格继续承压，投苗下滑的品种价格略有上涨。普

水鱼（罗非鱼除外）总体鱼价在预期内回落，经历过去两年高景气后，今年普水鱼投苗明显增加（罗非鱼除外），

普水鱼养殖利润逐步回落至正常水平。9 月鱼粉价格维持 20690 元/吨震荡运行，后续价格演绎仍需关注南美

新捕捞季试捕及配额情况，厄尔尼诺影响是主要变量。在鱼粉短缺背景下，今年饲料企业采购和配方能力面临

考验，饲料效果差异逐步凸显，具备产品力优势企业有望迎来一轮市占率提升，继续看好具备采购与配方优势

的虾特料龙头业绩弹性，同时看好龙头企业海外饲料业务扩张保持快速增长。动保方面，生猪养殖亏损导致行

业需求周期性承压，行业竞争持续加剧，宠物医疗、合成生物技术成为动保企业打开增长天花板的切入赛道，

建议重点关注瑞普生物、生物股份、天康生物等。 

奶牛：据 wind数据，9月国内主产区生鲜乳价格为 3.07元/公斤，同比上涨 1.3%，环比上涨 0.3%。受节庆备

货需求提振，散奶价格持续上涨带动合同价上调，行业已经进入涨价周期。随着前期产能去化、牛群老龄化的

影响在未来显现，供给或面临更大缺口。此外，下游乳制品深加工有望提供新的需求增量。原奶价格拐点已现，

继续看好后续原奶价格周期上行。肉牛方面，9 月山东省活牛平均价为 30.09 元/公斤，同比上涨 10.6%，环

比上涨 4.4%。国内肉牛供给继续收缩叠加季节性需求提振；进口方面受配额限制影响，带动近期肉牛价格加

速上涨，增加牧业公司业绩弹性，建议关注优然牧业、现代牧业等。 

种植业：据 wind数据，9月，国内玉米现货价 2338元/吨，环比下跌 0.8%；豆粕现货价 3392元/吨，环比上

涨 7.9%；国内小麦现价 2418元/吨，环比上涨 0.2%；白糖现价 5221元/吨，环比下跌 0.3%；橡胶国内现价

18471元/吨，环比上涨 8.2%。据中国气象局消息，目前，太平洋上持续增强的厄尔尼诺气候现象，或将成为

150年来最强的一次。预计本次事件至少持续到明年春季。过往规律来看，天然橡胶、白糖与棕榈油易出现产

量减少、价格上涨的趋势。其中，天然橡胶主产区已进入树龄老化阶段，供应弹性持续收窄；白糖处于价格周

期底部位置，全球产量或同比下降；棕榈油供应端集中在厄尔尼诺或造成较大影响的东南亚区域。重点关注天

然橡胶、白糖与棕榈油的产量与价格趋势。种子行业或渐迎拐点，主要由于行业库存去化叠加转基因放量，
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2023 年以来玉米制种面积连续收缩，渠道库存持续消化，行业供需逐渐迎来再平衡拐点；粮价若企稳回升，

种子环节或显著受益。关注中粮糖业、海南橡胶、隆平高科、登海种业、康农种业、敦煌种业、中粮科技、北

大荒、苏垦农发等。 

宠物食品：外销方面，出口端同比持续改善。根据海关总署数据，2026 年 8 月国内零售包装宠物食品（猫&

犬）出口金额与出口量分别同比增长 16.7%与 29.7%。国内市场方面，“双十一”即将开启，重点观察国内宠物

食品品牌产品趋势。今年以来，功能化和科学化成为国内宠物食品行业重要主旋律，头部品牌均围绕宠物健康

做营养科学的表达，上市公司的宠物食品品牌纷纷推出功能性产品。乖宝旗下麦富迪品牌推出养胃增肌与益肤

美毛功能猫粮，弗列加特品牌上新体态管理成猫粮、布偶及英短专属品种粮三款新品。中宠股份近日正式启动

全球研发创新服务中心，旗下顽皮品牌推出专研护肠与大龄成猫类功能烘焙粮，领先品牌推出美毛功能的蓬蓬

系列与护肠功能的壮壮系列猫粮。关注乖宝宠物、中宠股份等。 

八、风险提示 

1.农产品价格波动风险：农产品极易受到天气影响，若发生较大自然灾害，会影响销售情况、运输情况和价格

走势； 

2.疫病风险：畜禽类价格的阶段性波动易受到疫病等因素影响； 

3.政策风险：农业政策推进的进度和执行过程易受非政策本身的因素影响，造成效果不及预期，影响行业变革

速度和公司的经营情况。 
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[Table_ResearchTeam] 
广发证券农林牧渔行业研究小组 

钱  浩 ：首席分析师，复旦大学理学硕士、学士，2017年加入广发证券发展研究中心。 

郑颖欣 ：资深分析师，复旦大学世界经济学士，曼彻斯特大学发展金融硕士，2017年加入广发证券发展研究中心。 

高一岑 ：资深分析师，同济大学学士，华威大学硕士，曾任职于长江证券，2025年加入广发证券发展研究中心。 
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[Table_IndustryInvestDescription]   

广发证券 

行业投资评级说明 

买入：预期未来 12个月内，股价表现强于大盘 10%以上。 

持有：预期未来 12个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

 卖出：预期未来 12个月内，股价表现弱于大盘 10%以上。 

  

 

[Table_CompanyInvestDescription] 
 

广发证券 

公司投资评级说明 

买入：预期未来 12个月内，股价表现强于大盘 15%以上。 

增持：预期未来 12个月内，股价表现强于大盘 5%-15%。 

 持有：预期未来 12个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-5%～+5%。 

 卖出：预期未来 12个月内，股价表现弱于大盘 5%以上。 

  

 

[Table_Address] 
 

联系我们 地址 邮政编码 客服邮箱 

 广州市： 广州市天河区马场路 26号广发证券大厦 47楼 510627 gfzqyf@gf.com.cn 

 深圳市： 深圳市福田区益田路 6001号太平金融大厦 31层 518026  

 北京市： 北京市西城区月坛北街 2号月坛大厦 18层 100045  

 上海市： 上海市浦东新区南泉北路 429号泰康保险大厦 37楼 200120  

 香港： 香港湾仔骆克道 81号广发大厦 27楼 -  

    

 

[Table_LegalDisclaimer]  

法律主体声明 

本报告由广发证券股份有限公司或其关联机构制作，广发证券股份有限公司及其关联机构以下统称为“广发证券”。本报告的分销依据不同国家、地区的法律、法规和监管要求由广发证券于该国家或地区
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广发证券股份有限公司具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，接受中国证监会监管，负责本报告于中国（港澳台地区除外）的分销。 

广发证券（香港）经纪有限公司具备香港证监会批复的就证券提供意见（4 号牌照）的牌照，接受香港证监会监管，负责本报告于中国香港地区的分销。 

本报告署名研究人员所持中国证券业协会注册分析师资质信息和香港证监会批复的牌照信息已于署名研究人员姓名处披露。  
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为广发证券的客户。在特定国家或地区传播或者发布本报告可能违反当地法律，广发证券并未采取任何行动以允许于该等国家或地区传播或者分销本报告。 

本报告所提及证券可能不被允许在某些国家或地区内出售。请注意，投资涉及风险，证券价格可能会波动，因此投资回报可能会有所变化，过去的业绩并不保证未来的表现。本报告的内容、观点或建议并
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[Table_InterestDisclosure] 权益披露 

(1)广发证券（香港）在过去12个月内与德康农牧(2419)公司有投资银行业务关系。 

 

[Table_Copyright] 版权声明 

未经广发证券事先书面许可，任何机构或个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、转载和引用，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、刊登、转载和引用者承担。 
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