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农林牧渔行业周报    
 
2024H1 猪企业绩实现整体修复，白鸡企业业绩略有承压  

 2024 年 09 月 08 日 

 

➢ 生猪：2024H1 生猪行业业绩实现整体修复，猪价有望维持景气上行。本

周外三元生猪全国均价为 19.8 元 /公斤，环比+0.3%；生猪出栏均重

126.7kg，环比+0.2%。仔猪价格高位震荡，本周 15kg 外三元仔猪均

654 元/头，周环比-1.2%。本周处于月末月初交接之际，养殖端出栏积极性

减弱，需求端遇开学季下游备货提振，猪价小幅上涨。未来天气转凉后，猪肉

备货将有所提升，叠加传统中秋国庆旺季催化，猪价有望维持景气上行 。

2024H1 生猪行业业绩实现整体修复，17 家上市猪企合计实现归母净利润 14.3

亿元，同比大幅实现扭亏为盈；其中 2024Q2 合计实现归母净利润 75.5 亿元，

同环比也均实现扭亏为盈。我们推荐成本低于行业的牧原股份、业务均衡多元

的温氏股份，以及低成本、高增速逻辑持续兑现的企业包括巨星农牧和华统股

份，建议关注神农集团。最后推荐资产负债表相对健康/资金储备充足的天康生

物、新五丰和唐人神。 

➢ 白鸡：2024H1 白鸡企业业绩承压，本周苗价肉鸡强势拉升。本周白羽肉

鸡种蛋均价 2.1 元/枚，环比+3.0%；白羽鸡苗均价 3.3 元/羽，环比+4.9%；

白羽肉鸡均价 3.6 元/公斤，环比+0.1%。本周鸡苗价格继续冲高，供应端，鸡

苗供应量紧缺，市场出苗量不大。需求端，当前补栏对应年前毛鸡出栏三批

鸡，养殖户存在一定补栏需求。此外，毛鸡价格稳定，下游分割品价格上涨，

对于鸡苗价格的上涨提供了支撑。白羽肉鸡需求端以团膳为主，9 月开学过后将

进入白羽肉鸡年内需求高峰期，养殖户补栏意愿仍偏积极。前期引种短缺已逐

步传导至商品代阶段，商品代鸡源供应回落有望带动苗价上行。叠加下游需求

后期季节性回暖，商品代鸡苗价格仍将进入景气上行区间，利好产业链上下游

企业，建议关注益生股份、圣农发展、民和股份、禾丰股份。 

➢ 动保：静待产业链景气共振，关注非瘟疫苗研发进程。2024H1 批签发整

体保持增长，2024H1 五家上市动保企业合计实现批签发数 1996 个，同比

+7.0%， 其中中牧 股份和 天康生物 批签发 增速较 快，分别 同比 +30.7%和

+28.3%。2024 年上半年动保企业业绩承压，2024H1 五家上市动保企业合计

实现归母净利润 5.0 亿元，同比-40.6%；其中 2024Q2 合计实现归母净利润 1.6

亿元，同比-55.7%，环比-116.3%。产能去化逐步兑现，静待产业链景气共

振。2024 年下半年伴随能繁母猪存栏量 2023 年 10 月开始加速下降，育肥猪

出栏量继续减少，由此 2024 年下半年猪价进去景气区间，动保板块有养殖行业

后周期与非瘟疫苗消息窗口期双重加持有望迎来亮眼的表现。非瘟疫苗的研发

进程将成为动保板块重要的催化剂，推荐有望率先获批非瘟疫苗资质的企业科

前生物，普莱柯，中牧股份，建议关注生物股份和金河生物。 

➢ USDA8 月供需报告：24/25 年度全球农产品整体供应仍偏充裕。【大豆】

美国大豆产量预估上调较多，全球大豆产量略有下滑。【玉米】美玉米产量预估

上调，全球库存有所提升。【小麦】美国及全球小麦预估产量均有所下滑。全球

小麦产量预估为 7.98 亿吨，同比上调 1047 万吨，阿根廷、澳大利亚、加拿大

和印度等地的小麦产量均有上调。全球小麦消费量预估为 8.02 亿吨，同比上升

203 万吨。最终全球小麦期末库存预估为 2.54 亿吨，同比下调 419 万吨，主要

因为俄罗斯的期末库存下调，库销比 31.6%，同比下降 0.6PCT。 

➢ 报告基本格式说明。报告正文全文字体大小为 10 号，中英文及数字均为微

软雅黑，深灰色（红 76/绿 77/蓝 79），缩进左右侧均为 0 字符，间距段前 0.2

行、段后 0 行，行距为固定值 15 磅。 

➢ 分析要点小标题。分析要点首句为本段观点提炼，语言力求精炼，结尾加

句号。格式为微软雅黑 10 号，红色（红 192/绿 0/蓝 0），加粗。内容部分与报

告正文要求一致，无特殊格式。 

➢ 整体写作要求。首页撰写应简明扼要、层次清晰，避免对全文各部分简单

缩写，而应该突出公司的核心看点，逐条分析，并应能与最终的盈利预测和投

资结论相呼应。多使用定量分析来支撑研究结论，避免大段定性分析。 

➢ 投资建议：必须包含公司盈利预测、估值水平、推荐逻辑、投资评级等内

容，且应逻辑自洽，并体现专业审慎的精神。 

➢ 风险提示：必须包含风险提示，并应有针对性，避免泛泛而谈。 

➢  

➢ 风险提示：生猪出栏量低于预期；农产品价格大幅波动；疫病影响超预期 
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1 本周市场行情回顾 

本周（9 月 2 日-9 月 6 日）农林牧渔（申万）指数-1.8%，沪深 300 指数-

2.7%，中小板综指数-2.6%，农业指数跑赢沪深 300 指数 0.9 个百分点。 

图1：本周各板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 9 月 2 日-9 月 6 日 

本周（2024 年 9 月 2 日-9 月 6 日），沪深 300 周涨幅为-2.7%，农林牧渔各

子板块中，种植业板块跌幅最小，为-0.2%；动物保健板块跌幅最大，为-3.7%。 

图2：农林牧渔子板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院 

注：本周时间区间为 2024 年 9 月 2 日-9 月 6 日 
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本周（2024 年 9 月 2 日-9 月 6 日），农林牧渔中，*ST 傲农涨幅最大，为

+11.5%；秋乐种业跌幅最大，为-11.4%。 

  

图3：本周涨幅前五个股（%）  图4：本周跌幅前五个股（%） 

 

 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院（注：本周时间区间为 2024 年 9 月 2

日-9 月 6 日） 
 

资料来源：ifind，民生证券研究院（注：本周时间区间为 2024 年 9 月 2

日-9 月 6 日） 
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2 生猪：2024H1 生猪行业业绩实现整体修复，猪

价有望维持景气上行 

本周外三元生猪全国均价为 19.8 元/公斤，环比+0.3%；生猪出栏均重

126.7kg，环比+0.2%。仔猪价格仍维持高位震荡，本周 15kg 外三元仔猪均

654 元/头，周环比-1.2%。本周处于月末月初交接之际，养殖端出栏积极性减

弱，需求端遇开学季下游备货提振，猪价小幅上涨。未来天气转凉后，猪肉备货

将有所提升，叠加传统中秋国庆旺季催化，猪价有望维持景气上行。 

猪价步入上行通道，2024H1 生猪行业业绩实现整体修复。从已披露的上市

公司销售简报看，2024 年上半年上市猪企商品猪销售均价同比均实现正增长，

大部分企业均价落在 14.0-15.5 元/公斤区间，其中东瑞股份销售均价最高，达到

16.9 元/公斤。2024 年上半年 17 家上市猪企合计实现归母净利润 14.3 亿元，同

比大幅实现扭亏为盈；其中 2024Q2 合计实现归母净利润 75.5 亿元，同环比也

均实现扭亏为盈。 

6 月 15 家上市猪企共计出栏 1140.7 万头，环比-9.8%，同比-3.7%。

从出栏增速来看，6 月大部分猪企出栏环比下滑，神农集团（+26.2%）和天

康生物（1.8%）出栏环比仍保持正增长，出栏环比降幅最大的企业为金新农

（-31.2%）；1-6 月累计同比出栏增速最高三家企业为神农集团（+62.8%）、

京基智农（+24.0%）、温氏股份（+22.0%）。从已公开出栏目标的猪企出栏

完成率来看，完成率最高的为天康生物（46.7%），完成率最低的为东瑞股份

（19.7%），行业均值为 35.9%。 

6 月第三方数据显示能繁母猪存栏量逐步恢复。Mysteel 钢联 6 月能

繁母猪存栏环比+0.37%（上月+0.43%）；涌益咨询 6 月能繁母猪存栏量

环比+0.61%（上月+0.73%）；卓创 6 月能繁母猪存栏量环比+2.36%

（上月+0.59%）。数据表明行业补栏情绪依然谨慎，有利于本轮景气周期

时长持续。 

6 月钢联数据显示育肥猪饲料销量同比下滑 12.7%，预示生猪供应压力已经

开始减轻。新生仔猪数从 2023 年 10 月出现拐点，向后推 6 个月意味着 2024 年

4 月开始进入生猪出栏量的拐点，后期生猪供应压力逐月减轻；叠加去年秋冬疫

病的阶段性影响，猪价有望延续景气上行周期。 

在以往周期中，市场优先偏好出栏高强度的标的，但在本轮周期中，行业经

历了前所未有的超长亏损期，部分上市公司频频出现债务方面的负面消息，导致

本轮周期中公司自身的融资能力以及财务健康状况也被纳入考量，因此我们认为

可优先选择成本领先/资产负债表相对健康/其他主业有造血能力的企业。标的的

推荐顺序上，我们推荐成本低于行业的牧原股份、业务均衡多元的温氏股份，以

及低成本、高增速逻辑持续兑现的企业包括巨星农牧和华统股份，建议关注神农
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集团，最后是资产负债表相对健康/资金储备充足的天康生物、新五丰和唐人神。 

 

表1：2024 上半年 17 家上市猪企业绩 

公司名称 
2024H1 归母净利润

（亿元） 
同比 

2024Q2 归母净利润

（亿元） 
同比 环比 

牧原股份 8.3  129.8% 32.1  302.9% 234.9% 

温氏股份 13.3  128.3% 25.6  232.2% 307.4% 

新希望 -12.2  59.2% 7.2  155.3% 137.1% 

ST 天邦 8.4  166.9% 2.4  140.1% -60.7% 

大北农 -1.6  79.9% 0.5  111.5% 125.6% 

*ST 傲农 -5.4  33.3% -2.5  60.6% 15.1% 

唐人神 0.0  100.7% 2.0  162.4% 202.4% 

金新农 -0.4  82.4% 0.1  107.4% 119.7% 

天康生物 2.8  161.9% 2.2  151.4% 311.8% 

新五丰 -2.5  59.8% 0.1  101.9% 102.9% 

罗牛山 2.7  338.2% 1.6  201.2% 50.6% 

正虹科技 -0.1  77.2% 0.0  86.7% 69.0% 

东瑞股份 -1.1  66.7% -0.3  80.6% 67.5% 

华统股份 -1.2  66.6% 0.4  115.2% 124.3% 

巨星农牧 -0.4  87.1% 0.9  165.3% 167.5% 

京基智农 2.4  -81.7% 1.8  179.3% 235.0% 

神农集团 1.2  147.0% 1.3  180.7% 3675.9% 

资料来源：ifind，民生证券研究院 

 

 

  

图5：外三元生猪 19.8 元/公斤，周环比+0.3%  图6：15kg 外三元仔猪均 654 元/头，周环比-1.3% 

 

 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日）  资料来源：博亚和讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日） 
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图11：淘汰母猪均价 13.4 元/公斤，周环比+1.0PCT 

 
资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日） 
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图7：生猪出栏均重 126.7 公斤，周环比+0.2% 
  图8：生猪屠宰量 14.6 万头/日，周环比+9.6% 

 

 

 

 
资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日）   资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日） 

图9：白条鲜销率 89.1%，周环比+0.2PCT  图10：冻品库容率 20.6%，周环比-0.2PCT 

 

 

 
资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日）  资料来源：卓创资讯，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日） 
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3 白鸡：2024H1 白鸡企业业绩承压，本周苗价肉

鸡强势拉升 

白鸡苗价肉价低迷，2024H1 白鸡企业业绩有所承压。从已披露的上市公司

销售简报看，2024 年上半年白鸡企业苗价肉价同比均出现下滑，益生股份（含

父母代）、民和股份鸡苗均价 3.8 元/只、3.2 元/只，同比-21.9%、-8.2%；圣农

发展、仙坛股份鸡肉均价 10.1 元/公斤、8.9 元/公斤，同比-14.1%、-14.9%。

2024 年上半年白鸡企业业绩同比均有不同程度的下滑，主要系下游消费较低迷，

鸡苗和肉鸡的价格同比均有所下滑。2024H1 鸡苗销售企业合计实现归母净利润

0.1 亿元，同比-97.5%；其中 2024Q2 预计实现归母净利润-0.6 亿元，同环比均

由盈转亏；2024H1 鸡肉销售企业合计实现归母净利润 1.1 亿元，同比-83.2%；

其中 2024Q2 合计实现归母净利润 1.6 亿元，同比-64.1%，环比实现扭亏为盈。 

本周白羽肉鸡种蛋均价 2.1 元/枚，环比+3.0%；白羽鸡苗均价 3.3 元/羽，

环比+4.9%；白羽肉鸡均价 3.6 元/公斤，环比+0.1%。本周鸡苗价格继续冲高，

供应端，鸡苗供应量紧缺，市场出苗量不大。需求端，当前补栏对应年前毛鸡出

栏三批鸡，养殖户存在一定补栏需求。此外，毛鸡价格稳定，下游分割品价格上

涨，对于鸡苗价格的上涨提供了支撑。白羽肉鸡需求端以团膳为主，9 月开学过

后将进入白羽肉鸡年内需求高峰期，养殖户补栏意愿仍偏积极。 

优质海外鸡苗供应仍偏紧，在产祖代鸡存栏量延续下滑趋势。2022、2023

年国内白鸡祖代海外引种量仅 37、40 万套。受前期祖代鸡引种短缺影响，在产

祖代鸡存栏量维持低位运行，截至 2024 年第 3 周，在产祖代种鸡存栏 109.1 万

套，同比-12.6%。2 年较低的引种后，行业内相对高比例的强制换羽就会接踵而

至，从而影响祖代鸡生产效率，预计父母代鸡苗供应偏紧格局或将持续。前期引

种短缺已逐步传导至商品代阶段，商品代鸡源供应回落有望带动苗价上行。叠加

下游需求后期季节性回暖，商品代鸡苗价格仍将进入景气上行区间，利好产业链

上下游企业，建议关注益生股份、圣农发展、民和股份、禾丰股份。 
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表2：2024 上半年 4 家上市白鸡企业业绩 

公司名称 
2024H1 归母净利润

（亿元） 
同比 

2024Q2 归母净利润

（亿元） 
同比 环比 

益生股份 1.8  -67.6% 0.7  -70.7% -32.7% 

圣农发展 0.8  -81.2% 1.4  -57.9% 329.2% 

民和股份 -1.7  -326.1% -1.4  -39.6% -287.0% 

仙坛股份 0.3  -87.2% 0.2  -82.9% 170.2% 

资料来源：ifind，民生证券研究院 

 

 

 

  

图12：白鸡养殖周利润-2.17 元/羽，环比-10.7%  图13：全球高致病性禽流感疫情（起） 

 

 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日）  资料来源：农业农村部，民生证券研究院 

图14：白羽肉鸡鸡苗周售价 3.3 元/羽，环比+4.9%  图15：主产品肉鸡周售价 3.6 元/公斤，环比+0.1% 

 

 

 
资料来源：我的钢联，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日）  资料来源：我的钢联，民生证券研究院（注：截至 2024 年 9 月 6 日） 
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图16：后备祖代种鸡周存栏量 82.3 万套，环比+5.0%  图17：在产祖代种鸡周存栏量114.4万套，环比-0.3% 

 

 

 
资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024

年 4 月 7 日；横坐标为周数） 
 

资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024

年 4 月 7 日；横坐标为周数） 

图18：后备父母代种鸡存栏1615.0万套，环比+0.2%  图19：在产父母代种鸡存栏 2228.2 万套，环比-0.2% 

 

 

 
资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024

年 4 月 7 日；横坐标为周数） 
 

资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024

年 4 月 7 日；横坐标为周数） 

图20：父母代鸡苗销售价格 34.8 元/套，环比-1.8%  

 

 

资料来源：中国畜牧业协会禽业分会，民生证券研究院（注：截至 2024

年 4 月 7 日；横坐标为周数） 
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图21：美国四大引种州海外禽流感发生情况（起）及类型 

 
资料来源：USDA，民生证券研究院 

 

 

 

  

Tennessee 类型 Mississippi 类型 Alabama 类型 Oklahoma 类型

2022年2月

2022年3月

2022年4月 13800 商业

2022年5月

2022年6月

2022年7月

2022年8月

2022年9月 130 家禽

2022年10月 90 野禽 110 野禽

2022年11月 20910 商业、野禽 34408 商业、野禽

2022年12月 129300 商业、家禽 460 野禽 30 野禽

2023年1月 267800 商业

2023年2月 89850 商业、家禽

2023年3月 30 野禽

2023年4月

2023年5月

2023年6月

2023年7月

2023年8月

2023年9月

2023年10月 100 野禽 306500 商业 130 野禽

2023年11月 47900 商业 120 野禽

2023年12月 540 野禽 30 野禽

2024年1月

2024年2月

2024年3月

2024年4月

2024年5月

2024年6月

2024年7月

2024年8月
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4 动保：静待产业链景气共振，关注非瘟疫苗研发

进程 

产能去化逐步兑现，静待产业链景气共振。2024 年下半年伴随能繁母猪存

栏量 2023 年 10 月开始加速下降，育肥猪出栏量继续减少，由此 2024 年下半年

猪价迎来重要反转，动保板块在养殖行业后周期的加持下有望迎来亮眼的表现。

截至 2024 年 6 月底，猪细小疫苗批签发数量环比+58.3%，同比+18.8%；猪瘟

疫苗批签发数量环比+14.3%，同比-41.2%；猪伪狂犬疫苗批签发数量环比

+9.3%，同比-45.4%、猪口蹄疫苗批签发数量环比+133.3%，同比+0.0%、猪

圆环疫苗批签发数量环比+14.6%，同比-16.7%。 

2024H1 批签发整体保持增长，动保企业业绩欠佳。2024H1 五家上市动保

企业合计实现批签发数 1996 个，同比+7.0%，其中中牧股份和天康生物批签发

增速较快，分别同比+30.7%和+28.3%。猪价从 2024 年 5 月中旬起虽逐步回暖，

但 2024 年上半年生猪养殖行业大部分时间仍处于亏损期，药苗需求量不足导致

上游动保企业业绩下滑。2024 年上半年动保企业业绩承压，2024H1 五家上市动

保企业合计实现归母净利润 5.0 亿元，同比-40.6%；其中 2024Q2 合计实现归母

净利润 1.6 亿元，同比-55.7%，环比-116.3%。未来随着猪价步入上行通道，下

游生猪养殖行业赚钱效益的增加或将带动养殖户用药积极性的提升。此外，三季

度即将进入秋防阶段，动保企业有望迎来业绩释放。 

非瘟疫苗的研发进程将成为动保板块重要的催化剂，推荐有望率先获批非瘟

疫苗资质的企业科前生物（非瘟疫苗具有更好的免疫效率），普莱柯（非瘟疫苗

安全性较高），中牧股份（有望首批获得非瘟疫苗生产资质），建议关注生物股份

（口蹄疫龙头，非瘟亚单位疫苗已提交应急评价）和金河生物（金霉素龙头，非

瘟灭活疫苗已提交应急评价）。 

 

表3：2024 上半年 5 家上市动保企业业绩 

公司名称 
2024H1 归母净利润

（亿元） 
同比 

2024Q2 归母净利润

（亿元） 
同比 环比 

中牧股份 0.6  -76.7% -0.1  -110.7% -117.9% 

普莱柯 0.7  -36.3% 0.5  -10.3% 70.8% 

科前生物 1.5  -36.2% 0.7  -36.9% -25.0% 

生物股份 1.2  -8.6% 0.2  -37.5% -83.6% 

金河生物 0.9  1.9% 0.5  -12.5% 1.6% 

资料来源：ifind，民生证券研究院 
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图22：猪细小疫苗月度批签发数据（次）  图23：猪圆环疫苗月度批签发数据（次） 

 

 

 
资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2024 年 6 月 30

日） 
 

资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2024 年 6 月 30

日） 

 

图24：猪口蹄疫疫苗月度批签发数据（次）  图25：猪瘟疫苗月度批签发数据（次） 

 

 

 
资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2024 年 6 月 30

日） 
 

资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2024 年 6 月 30

日） 

 

图26：伪狂犬疫苗月度批签发数据（次）  图27：2024H1 动保板块企业批签发数量和增速 

 

 

 
资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院（注：截至 2024 年 6 月 30

日） 
 资料来源：国家兽药数据库，民生证券研究院 
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5 USDA8 月供需报告：24/25 年度全球农产品供

应偏充裕 

大豆：美国大豆产量预估上调较多，全球大豆产量略有下滑。8 月供需报告

显示 24/25 年度美豆产量预期为 44.89 亿蒲，环比上升 1.54 亿蒲；压榨数据

24.25 亿蒲，环比持平；出口量 18.50 亿蒲，上升 0.25 亿蒲；最终期末库存预期

为 5.60 亿蒲，环比上升 1.25 亿蒲。24/25 年度巴西大豆产量大幅增加，24/25

年度巴西新豆产量为 1.69 亿吨，同比上升 1600 万吨。24/25 年度全球大豆产量

预期为 4.22 亿吨，环比下降 688 万吨；消费量 4.02 亿吨，环比下降 130 万吨；

库存量 1.28 亿吨，环比下降 654 万吨；库销比 31.8%，环比下降 1.5PCT。 

玉米：美玉米产量预估上调，全球库存有所提升。8 月供需报告中，24/25

年度美玉米产量预估为 151.47 亿蒲，环比上升 0.47 亿蒲；出口量预估为 23 亿

蒲，环比上升 0.75 亿蒲；消费量 149.65 亿蒲，环比上升 0.6 亿蒲；期末库存预

估为 20.73 亿蒲式耳，环比下降 0.24 亿蒲。南美方面，巴西 24/25 年度玉米产

量预估为 1.27 亿吨，同比上升 500 亿吨；阿根廷 24/25 年度玉米产量预估为

5100 万吨，同比上升 100 吨。24/25 年度全球玉米产量预期为 12.25 亿吨，环

比上升 0.05 亿吨；消费量 12.22 亿吨，环比上升 0.04 亿吨；库存量 3.12 亿吨，

环比上升 0.01 亿吨；库销比 25.5%，环比上升 0.03PCT。 

小麦：美国及全球小麦预估产量均有所下滑。8 月供需报告对 24/25 年度美

国小麦的产量预估为 19.82 亿蒲，环比下降 0.26 亿蒲；国内消费量 11.36 亿蒲，

环比上升 0.02 亿蒲；库存量 8.28 亿蒲，环比下降 0.28 亿蒲。全球小麦产量预估

为 7.96 亿吨，环比下调 209 万吨；全球小麦消费量预估为 8.00 亿吨，环比下调

408 万吨；最终全球小麦期末库存预估为 2.57 亿吨，同比上升 62 万吨；库销比

32.2%，同比上升 0.2PCT。 
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表4：2024/25 作物年度供需平衡表 8 月预估（万吨） 

2024/25 作物年度供需平衡表 8 月预估（除中国外） 

玉米 

单位：万吨 期初库存 产量 进口量 国内消费量 出口量 期末库存 库销比 

8 月预估 9827 93279 16351 90928 19179 9880 10.9% 

7 月预估 9766 92782 16285 90517 19145 9733 10.8% 

环比 61  497  66  411  34  147  0.1% 

大豆 

8 月预估 7187 40115 6740 27474 18010 8558 31.1% 

7 月预估 6948 40803 6828 27604 18112 8862 32.1% 

环比 239  -688  -88  -130  -102  -304  -1.0% 

小麦 

8 月预估 12658 65619 19470 64894 21199 12273 18.9% 

7 月预估 12786 65828 19640 65302 21386 12212 18.7% 

环比 -128  -209  -170  -408  -187  61  -0.1% 

资料来源：USDA，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）生猪出栏量低于预期。 

生猪养殖上市公司出栏量若低于预期或反映了公司经营不善，或反映了行业

景气程度不及预期。 

2）农产品价格大幅波动。 

农产品价格大幅下跌会导致相应种植企业业绩下滑；农产品价格大幅上涨会

导致养殖饲料成本大幅跟涨，导致养殖端盈利受损。 

3）疫病影响超预期。 

突然出现大规模养殖疫情，会导致养殖端生物性资产受损，进而影响企业正

常生产经营，造成经营损失。 
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