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➢ 行情回顾：商品代苗价中枢上移，父母代苗价筑底反弹。供应紧缺推升商品

代苗价中枢上移：根据白羽肉鸡生产周期，2022 年引种断档会导致 2023 年父

母代苗供应偏紧，影响 2024 年商品代苗供应从而推升 2024 年商品代苗价格中

枢。2024 年父母代苗价触底回暖：2023 年起美国引种逐步恢复，叠加国产苗快

速上量，传导至 2023 年 6 月后父母代苗供应恢复，苗价呈下行趋势，年终周均

价最低下滑至 37.3 元/套。2022-2023 年受制于海外禽流感影响，国内祖代鸡引

种结构问题严峻。高质量海外苗引种占比连续两年呈下降趋势，导致 2024 年国

内优质海外父母代鸡苗供应整体偏紧。此外，2023 年 7 月后引种量出现阶段性

下降，叠加 2023年 10月阿拉巴马州发生禽流感导致鸡苗出口暂停，传导至 2024

年父母代苗供应相对偏紧。叠加下游商品代苗价中枢上移，供需提振带动父母代

苗价筑底反弹。 

➢ 海外两大引种国突发禽流感，祖代引种或将再次中断。2024 年 10 月全球

禽流感进入季节性高发期，根据农业农村部数据，2024 年 11 月全球 H5N1 亚

型高致病性禽流感合计发生 578 起，同比+38.3%。其中美国和新西兰是中国祖

代鸡主要引种地，根据海关总署数据，2024 年 1-10 月美国占我国祖代引种比例

高达 94.5%，且均来自阿拉巴马州，其余均来自新西兰。当前，美国和新西兰均

发生高致病性禽流感，并导致引种进入实质性暂停状态。 

➢ 据美国农业部（USDA）动物卫生检验局称，2024 年 11 月 27 日，今年我

国在美祖代鸡（AA+、Ross308、Hubbard）唯一引种州俄克拉荷马州商业种鸡

场发生禽流感，合计影响鸡群 51600 只，国内安伟捷种禽场已接到引种暂停通

知。 

➢ 2024 年 12 月 2 日新西兰生物安全局证实，新西兰疫情发生地为坎特伯雷

区怀塔基行政区，经临床与实验室检测发现，有 220000 只禽类疑似受到感染，

其中 13500 只发病，3500 只死亡。新西兰初级产业部（MPI）表示，新西兰已

暂停对活禽和生禽商品进行认证，禁止其出口到要求无（禽流感）病毒的市场。 

➢ 投资建议：展望 2025 年，若海外禽流感持续发酵，导致引种长时间中断。

在国产祖代鸡尚不能形成完全替代的情况下，国内祖代鸡供应或再面临短缺，有

望进一步推升父母代苗价中枢，上游种禽企业将率先受益。目前板块估值低位，

处于事件驱动初期阶段，后期随着禽流感持续发酵白鸡父母代和商品代苗价有望

同时步入高景气周期，推荐益生股份（国内种禽养殖龙头），建议关注圣农发展

（全产业链一体化龙头）、民和股份（养殖食品齐发力）。 

➢ 风险提示：鸡苗价格大幅波动风险；动物疫病风险；原材料价格波动风险。 
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重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002458.SZ 益生股份 10.20 0.49  0.56  0.72  21 18 14 推荐 

002234.SZ 民和股份 9.99 -1.11 -0.77 0.59 / / 17 / 

002299.SZ 圣农发展 15.00 0.53 0.53 0.88 28 28 17 / 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2024 年 12 月 9 日收盘价；未覆盖公司数据采用 wind 一致预期） 
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1 行情回顾：商品代苗价中枢上移，父母代苗价筑底

反弹 

供应紧缺推升商品代苗价中枢上移：根据白羽肉鸡生产周期，2022 年引种断

档会导致 2023 年父母代苗供应偏紧，影响 2024 年商品代苗供应从而推升 2024

年商品代苗价格中枢。白鸡上市企业出苗量同比均有所下滑，2024 年 1-11 月益

生股份（含父母代）、民和股份合计销售鸡苗 5.4 亿只、2.3 亿只，同比-10.5%、

-6.1%。截至 2024 年 12 月 6 日，商品代鸡苗均价 3.3 元/只，同比+11.0%。其

中 2024 年 10 月后受益于消费复苏，商品代苗价同比大幅增长。2024 年 10 月 1

日至 2024 年 12 月 6 日，商品代鸡苗均价 4.4 元/只，同比+121.6%。 

2024 年父母代苗价触底回暖：根据白羽肉鸡生产周期，祖代鸡苗引种后需经

过育雏和育成合计 6 个月的生产周期开始产蛋，所以祖代鸡引种量一般会影响 6-

9 个月后父母代鸡苗供应量。2023 年起美国引种逐步恢复，叠加国产苗快速上量，

传导至 2023 年 6 月后父母代苗供应恢复，苗价呈下行趋势，年终周均价最低下滑

至 37.3 元/套。2022-2023 年受制于海外禽流感影响，国内祖代鸡引种结构问题

严峻。高质量海外苗引种占比连续两年呈下降趋势，导致 2024 年国内优质海外父

母代鸡苗供应整体偏紧。此外，2023 年 7 月后引种量出现阶段性下降，叠加 2023

年 10 月阿拉巴马州发生禽流感导致鸡苗出口暂停，传导至 2024 年父母代苗供应

相对偏紧。叠加下游商品代苗价中枢上移，供需提振带动父母代苗价筑底反弹。 

 

 

 

  

图1：父母代鸡苗周售价（元/套）  图2：父母代鸡苗周售价（元/羽） 

 

 

 
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

11 月 24 日；横坐标为周数） 
 资料来源：Mysteel，民生证券研究院（注：截至 2024 年 12 月 6 日） 
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2 海外两大引种国突发禽流感，祖代引种或将中断  

2024 年引种逐步恢复，品种结构性问题有所缓解。2024 年国内祖代鸡供应

偏充裕，据 Mysteel 统计 2024 年 1-11 月份，国内白羽肉鸡祖代引种更新量 144.7

万套，同比+21.4%。2024 年 1-11 月海外禽流感疫情有所缓解，高质量海外引种

逐步恢复。2024 年 1-11 月祖代鸡引种品种方面，AA+/罗斯 308 和利丰分别占

29.7%和 15.9%，圣泽 901  、广明 2、沃德 188 号分别占 11.8%、13.3%、3.5%。 

 

 

海外进入禽流感高发季，两大引种国突发禽流感。2024 年末全球禽流感疫情

频发，根据农业农村部数据，2024 年 11 月全球 H5N1 亚型高致病性禽流感合计

发生 578 起，同比+38.3%。其中美国和新西兰是中国祖代鸡主要引种地，根据海

关总署数据，2024 年 1-10 月美国占我国祖代引种比例高达 94.5%，且均来自阿

拉巴马州，其余均来自新西兰。当前，美国和新西兰均发生高致病性禽流感，并导

致引种进入实质性暂停状态。 

据美国农业部（USDA）动物卫生检验局称，2024 年 12 月 3 日，今年我国

在美祖代鸡（AA+、Ross308、Hubbard）唯一引种州俄克拉荷马州商业种鸡场

发生禽流感，合计影响鸡群 51600 只，国内安伟捷种禽场已接到引种暂停通知。 

2024 年 12 月 2 日新西兰生物安全局证实，新西兰疫情发生地为坎特伯雷区

怀塔基行政区，经临床与实验室检测发现，有 220000 只禽类疑似受到感染，其中

13500 只发病，3500 只死亡。新西兰初级产业部（MPI）表示，新西兰已暂停对

活禽和生禽商品进行认证，禁止其出口到要求无（禽流感）病毒的市场。 

 

 

图3：国内历年祖代白羽鸡引种更新量（万套）  图4：2021-2024 年 1-11 月祖代更新品种占比 

 

 

 
资料来源： Mysteel，民生证券研究院  资料来源： Mysteel，民生证券研究院 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

1
0
月

1
1
月

1
2
月

2019 2020 2021

2022 2023 2024

10.6%
24.9% 21.7%

11.8%

10.9%
13.3%

9.5%
3.5%34.0%

37.0%

28.2%

25.9%

30.4%

26.0% 17.3%
29.7%

25.0%
12.2% 12.5% 15.9%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2021 2022 2023 2024.1-11

圣泽901 广明2号 沃德188

科宝 AA+、罗斯308 利丰



行业点评/农林牧渔 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 4 

 

 
 
 
 

 

展望 2025 年，若海外禽流感持续发酵，导致引种长时间中断。在国产祖代鸡

尚不能形成完全替代的情况下，国内祖代鸡供应或再面临短缺，有望进一步推升父

母代苗价中枢，上游种禽企业将率先受益。目前板块估值低位，处于事件驱动初期

阶段，后期随着禽流感持续发酵白鸡父母代和商品代苗价有望同时步入高景气周

期，推荐益生股份（国内种禽养殖龙头），建议关注圣农发展（全产业链一体化龙

头）、民和股份（养殖食品齐发力）。 

图5：全球 H5N1 亚型高致病性禽流感疫情  

 
资料来源：农业农村部，民生证券研究院 

 

图6：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 
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3 风险提示 

1）鸡苗价格大幅波动风险。公司以销售父母代和商品代鸡苗为主要业务，若

鸡苗价格出现大幅波动，将会对公司业绩造成影响。 

2）动物疫病风险。禽流感对养殖行业下游需求影响较大，一旦出现大规模疫

病，将会造成产能损失、增加养殖成本，冲击养殖业行业。 

3）原材料价格波动风险。玉米、小麦、稻谷等主粮价格若遭遇恶劣天气导致

供应下滑，将造成原材料价格大幅上涨，提升养殖业经营成本，对公司业绩造成影

响。 
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