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生猪养殖 

市场是有记忆的，成长叠加周期是市场的偏爱。“小而美”猪企的估

值重心将伴随显著的出栏增速而逐步抬升。“每轮猪周期 46-49 个月”、

“周期内低点发生在二季度”两个互相验证的历史规律或被打破。二季度

猪价表现决定新一轮周期起点是 2022Q2还是 2023Q2，起点决定布局方

式。强者恒强，建议关注傲农生物、巨星农牧、中粮家佳康、温氏股份、

天康生物、唐人神、牧原股份。 

家禽养殖 

黄鸡：2021年行业整体延续 2020年的亏损，行业筑底完成。根据产

业调研反馈，相较往年，2022 年的企业固定价合同签订比例下降 10%至

20%不等，主要由于行业已连续两年亏损，企业资金压力较大，部分企业

采取减产保实力策略。同时，从肉禽饲料等销售数据来看，在白羽肉鸡出

栏保持 10%+的增长前提下，饲料销量降幅较小，说明黄羽肉鸡产能去化

或超预期。从多方数据，我们能够印证，产能端已出现明显去化，产品价

格底部回暖确定性较强。龙头优势显著，重点关注快速扩张的华东行业龙

头。 

白鸡：从目前行业上市公司数据可侧面印证行业变化，我们用在建工

程表示企业供给，营收表示对应的客户需求，目前企业整体营收增速放缓，

而在建工程（资本开支）大幅提升，行业处于整合和洗牌阶段，在洗牌阶

段，龙头优势逐渐凸显，全产业链龙头中长期发展机会确定，建议关注产
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能扩张和下游品牌持续发力的白羽肉鸡龙头圣农发展。同时，关注最先受

益于行业反转且弹性极大的益生股份、民和股份。 

总结：黄羽鸡养殖业产能去化显著，生猪养殖业进入产能去化的筑底

阶段，底部回升预期渐强。养殖板块作为农业板块的核心赛道，反转时点

将至。除关注个股外，富国中证农业主题 ETF 等跟踪指数的被动产品可提

供配置选择。 

风险提示：下游消费复苏不及预期；原材料价格大幅波动；农业政策

落地不达预期。 
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