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推荐（维持）  
疫病严重程度远超预期，坚定看禽链价格反转 

 

 事项：近日我们在辽宁地区调研了肉鸡产业链，就疫病、种公鸡、换羽、价格

趋势等问题与企业展开讨论。 

 核心观点：疫病严重程度远超预期，总产能至少打 15%折扣，坚定看好禽链

价格反转。 

 疫病严重程度远超预期。4月开始辽宁地区父母代死淘率明显增加，此前单月

死淘率稳定在 1%，4 月已达到 1.5%-2%，父母代高死淘率种鸡多来自北京大

型祖代场，产蛋前死淘率可达到 20%-30%；死淘率以中小企业为主，最高父

母代单月死淘率可达到 5%。  

 父母代种公鸡紧缺，成交价已达到 120 元/只。目前，辽宁地区平养和笼养模

式均紧缺种公鸡。在种公鸡质量好的前提下，平养需要的种公鸡占比应不低于

9%-9.5%，笼养需要的种公鸡占比应不低于 5%，然而，目前种公鸡质量普遍

较低，所需公鸡占比应显著高于以上比例。我们本次调研的平养企业，春节前

后购得父母代种鸡中公鸡占比 11-13%，3 月下旬占比降至 9-10%，目前仍在继

续下行，此外，父母代种公鸡成交价已达到 120 元/只。  

 换羽意愿较低。2018 年 5 月 31 日辽宁省换羽父母代种鸡存栏量 186 万套，同

比下降 40.8%，考虑到样本数据仍在持续增加，换羽种鸡存栏量同比降幅远超

40%。目前养殖户不愿意换羽的原因包括：（1）种公鸡紧缺，宁可选择新进

种鸡；（2）父母代种鸡价格至少涨到 50 元/套才愿意换羽。  

 父母代鸡苗价格企稳回升。辽宁省父母代鸡苗价格在经历短暂调整回落后，近

期报价已回升至 35-38 元/套，由于雏鸡价格持续超过 3 元/羽，父母代鸡苗价

格已无下跌空间，6-7 月祖代鸡场计划排得很紧，6 月父母代鸡苗价格有望上

涨至 40-45 元/套。  

 投资建议：4 月以来禽链出现一波上涨，但当前股价尚处于 2015 年禽链启动

时的水平。站在当前时点，祖代鸡引种量较 2015 年持续回落，在产祖代存栏、

在产父母代存栏均低于 2015 年和 2016 年；受种公鸡不足影响，导致 2016 年

行情中断的强制换羽问题也不用再担心。本次调研我们进一步了解到，疫病问

题远超预期，总产能折扣应不低于 15%，我们判断禽链大周期反转已确立，而

股价尚处于启动阶段，建议坚定配置肉鸡板块。 

我们预计，2018 年益生股份外销父母代鸡苗 800 万套，商品代鸡苗 3 亿羽，

民和股份外销商品代鸡苗 2.6-2.7 亿羽，仙坛股份和圣农发展分别屠宰肉鸡 1.2

亿羽、5 亿羽，按照涨价顺序和价格弹性我们依次推荐益生股份、仙坛股份、

圣农发展，重点关注民和股份。  

 风险提示：销售不及预期，发生严重疫病。  
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股票家数(只) 15 0.43 

总市值(亿元) 2,873.13 0.49 

流通市值(亿元) 1,887.99 0.45  
 

  
% 1M 6M 12M 

绝对表现 16.73 12.62 32.51 

相对表现 17.62 20.77 25.53  
 

 

 
 
《畜禽养殖行业报告：9 月能繁母猪存栏量数据：
存栏再降，同比下降 3.8%，环比下降 0.5%》 
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《畜禽养殖行业报告：10 月能繁母猪存栏量数
据：同比下降 3.9%，环比下降 0.2%》 
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调研纪要 

（一）第一家公司：抚顺某中型父母代种鸡场 

1. 种公鸡是否紧缺？ 

目前辽宁地区很缺种公鸡，公司也缺种公鸡。公司采用平养模式，春节前后祖代场给公司种公鸡占比是 11-13%，3

月下旬降至 9-10%，接下来还会进一步下降；平养种公鸡占比 9%-9.5%够用，但前提是种公鸡质量够好。现在种公

鸡质量普遍较低。采用笼养模式的公司，至少需要 5%的种公鸡。辽宁省父母代笼养占 60%、平养占 40%，全国比

例也差不多。 

2. 各品种产蛋率情况？ 

新西兰种鸡产蛋高峰期的产蛋率为 86-87%，西班牙产蛋率高于 90%（1 天 1 万套高峰期产蛋超过 9000 枚），美国

种鸡产蛋率和新西兰差不多。西班牙种鸡很特殊，不仅产蛋率高，长势也还好。 

3. 商品代鸡苗成本？ 

当前父母代鸡苗价格 30 元/套，对应商品代生产成本 2-2.1 元/羽（未考虑利息、折旧）。 

4. 平养和笼养区别？ 

（1）笼养淘汰率比平养高很多；（2）以前笼养配 10%种公鸡，现在是笼养配 7%种公鸡，平养配 10%种公鸡；（3）

笼养只适合年轻人养，平养即使年纪大的人也能养，公司员工年龄都偏大，毕竟只有 60 后、50 后才愿意做；（4）

笼养养殖密度高，所以最终成本和平养差不多。这些年用工越来越贵，每年月薪涨 300-500 元。目前公司员工待遇，

每月 2700-2800 元（含奖金），平养需要的人比笼养少。 

5. 商品代鸡苗销量？ 

今年 3 月开始缺种公鸡，会影响到 9-10 月份商品代鸡苗销量。 

6. 种公鸡价格？ 

5 月 10 日左右买到种公鸡 120 元/只，现在都买不到了。 

7. 鉴别雏可以使用吗？ 

AB 系杂交取公鸡作为种公鸡，剩下母鸡，CD 系杂交取母鸡作为种母鸡，剩下公鸡，剩下的母鸡、公鸡都是鉴别雏。

鉴别雏都是父母代次上的，抗病能力比商品代强，代次越高抗病能力越高。想用鉴别雏种公鸡做父母代种公鸡肯定

行不通，因为是兄妹关系。 
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8. 2017 年公司商品代鸡苗销量？ 

2017 年出栏 1000 多万羽商品代鸡苗，投资 3000 万元。 

9. 公司买的父母代品种？ 

AA+、罗斯都有，没有进哈伯德。 

10. 父母代鸡苗价格判断？ 

目前辽宁省父母代鸡苗报价 35-38 元/套，前几天价格回落了，最近又开始回升。目前雏鸡价格已超过 3 元，父母代

鸡苗价格不可能再跌了。今年 6-7 月份祖代鸡场计划排得很紧，父母代鸡苗价格应该会上涨至 40-45 元/套。父母代

鸡苗价格是跟着商品代鸡苗价格走的，如果商品代到了 5 元/羽，父母代立马涨至 60 元/套以上，大家不会看 6 个月

以后，只会看眼前。 

11. 辽宁省商品代鸡苗出栏量？ 

辽宁省商品代鸡苗每月平均出栏 7000 多万羽，今年月均比去年少 1000 多万羽，去年 3 月辽宁出栏 1.1 亿羽，但今

年 8-10 月出栏量会少很多。 

12. 动保量会减少吗？ 

动保用量不会减少。公司用的是国产疫苗，一般用青岛易邦（流感），普莱柯少量使用。 

13. 换羽量？ 

去年换羽 300 多万套，目前换羽 100 多万套，今年换羽量下来了。如果自己没有公鸡，都不敢换羽了，因为现在换

羽，对应 8 月初产蛋时没有成熟种公鸡配种（春节后种公鸡苗很缺，考虑 6 个月才能成熟，对应 8 月成熟种公鸡会

很少，所以现在换羽到 8 月没有成熟种公鸡配种）。目前大公司不愿意换羽的原因：（1）种公鸡缺，宁可新进种鸡；

（2）种鸡价格不高，价格至少涨到 50 才会愿意换羽。 

14. 辽宁毛鸡价格是否跟着山东价格？ 

山东毛鸡价格是标杆，辽宁是看山东价格。 

15. 2017 年种公鸡价格？ 

2017 年 7、8 月份公鸡不好卖，因为养殖户都不想换羽，当时公鸡价格 40-50 元/只，就是按成本卖，公司去年 11 月

份买的公鸡价格是 40 元/只，种公鸡一天饲料成本 0.5 元。 
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16. 目前疫病情况？ 

疫病情况还是很严重的，北京某祖代种鸡厂销售科宝产品，部分企业产蛋前死淘率已经达到甚至超过 20%。 

 

第二家公司：抚顺某中型父母代种鸡场 

1. 哈伯德销售价格？ 

2017 年哈伯德父母代价格比其他品种低 3-5 元/套，2018 年还是低 3-5 元/套。 

2. 父母代种鸡存栏量 3 万套以内养殖户占比？ 

现在父母代存栏低于 3 万套的养殖户已经很少了，比 2017 年之前少多了。 

3. 种公鸡紧缺吗？ 

公司正常养 12 万套父母代，现在养 4.6 万套，6 月末再进 6 万套，30 多元价格。最近刚淘汰了一批鸡（4 万哈伯德、

3 万 308）。哈伯德是 57 周淘汰掉，5 月 1 日淘汰的，因为当时判断商品代鸡苗价格和毛鸡价格很难涨。 

4. 禾丰牧业合作？ 

禾丰 2016 年之前只有 10 几万套父母代种鸡，目前重要策略还是在终端销售。公司与禾丰合作，公司出土地和厂房，

禾丰出资合作，不期待分红，对收益很满意。 

5. 行业扩张意愿？ 

目前老养殖户买父母代鸡苗的意愿不强，毕竟现在价格都 30 多元/套，对哈伯德、308 都是一个态度，整体养殖意愿

较弱。除了一条龙企业，种鸡企业都是骑虎难下，山东比辽宁状况好些。目前考虑，当商品代鸡苗涨到 5.7 元/羽，

公司就完全不干，2019 年不干了，现在这个行业始终赔钱，大家都想退出。周边总共有 7 家企业，只剩公司一家，

还是与禾丰合作的，其余都在 2014-2016 年彻底退出。 

6. 食品安全？ 

从食品安全大趋势看，还是不看好白羽肉鸡行业。 

7. 疫病问题？ 

父母代鸡苗疫病不严重。 
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第三家：行业资深人士 

1. 辽宁父母代种鸡存栏占全国比重？ 

2016 年样本新增 100 多万套父母代鸡苗，2017 年新增 300 多万套父母代鸡苗。小客户越来越少，4 月小场 350 万套，

本月略高于 300 万套。辽宁父母代种鸡存栏可占到全国比重 25%。 

2. 疫病情况？ 

4 月开始辽宁父母代死淘率明显增加，此前是 1%，4 月达到 1.5%-2%，父母代死淘率较高的品种是北京爱拔益加。

死淘率已反映到毛鸡供应量，毛鸡供应紧张。死淘率以中小企业为主，最高父母代单月死淘率可达到 5%。 

3. 种公鸡是否紧缺？ 

种公鸡不足已导致辽宁地区 40%养殖户不能进行换羽，1 万套种鸡原本给 1200 只公鸡，现在只给 800 只种供给。 

 

第四家：沈阳某中大型父母代企业 

1. 疫病问题？ 

疫病问题很严重，都是遗传的。北京某祖代种鸡厂销售到辽宁的父母代死淘率高达 20%-30%，产蛋从 8 成降至 6 成，

父母代种鸡一边养一边死，有肝脏破裂问题，现在总产能需要打 15%折扣，产蛋之后死淘率还是很高。今年上半年

即使没有这些问题，正常的鸡产蛋率都下降，因为 3 月温差非常大，导致种鸡不适应，今年药费也比往年多，产蛋

率下降影响产能 5%-6%。 

2. 公司进鸡来源？ 

公司一直进河北飞龙，引进小鸡苗肯定是没有换羽的，大鸡苗肯定是换羽过的。 

3. 换羽前后价格？ 

换羽可以看出来。大家都偏向于选择便宜的苗。 

4. 公鸡数量配比？ 

今年就算多给公鸡也没有用，有些有腿病。公鸡愿意出高价也可以买到，300 多只公鸡只挑到 50 只是可以用的，所

以就不愿意买了。 
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5. 公司公母配比？ 

公司采用笼养模式，400-500 只公鸡对应 6000 只母鸡。公司原来也用平养，但是到后期因受精率较低等问题改为笼

养。平养转笼养需要换设备，清舍 1 个月+上设备 2 个月，至少三个月才能从平养换成笼养。笼养每栋鸡舍投资 20-30

万元，设备投资 15-20 万，1 栋鸡舍可养 6000-7000 套父母代鸡苗。 

6. 父母代紧缺能否靠笼养解决？ 

平养鸡变成笼养鸡死淘率增加 10%，因为生活环境发生变化。平养的工人通常 70 多岁，笼养工人 30-40 多岁，都是

体格好的。平养换笼养，工人肯定得换，一个人都不能剩。笼养需要 2 个人，月薪 4000-5000 元，每个人 3000 套鸡

是极限。6000 只鸡分 5 天授精，每天 1000 只鸡，5 天一个大循环。公司目前父母代存栏 13 万套。 

7. 有没有稀释精液操作？ 

没有必要这么做，专门公鸡料一定程度上可以提高产能，原来需要 10-15 只公鸡，现在只需要 5-8 只都可以，一般是

需要 8 只鸡，5 只公鸡是需要企业技术特别好。 

8. 商品鸡养殖户愿意引进哪些品种？ 

商品鸡养殖户都想找质量稳定的种鸡场，现在不可控因素很多，行情看对，但是鸡苗进错会亏大钱。 

9. 存活率估计？ 

与 2016 年比，父母代种鸡死淘率从 5%上升至 10%。大四联疫苗很有用，只要有苗立马买进，如果没有这款苗，死

淘率上升 5%都不止，大四联只给种鸡打。 

10. 如何看待种公鸡换羽？ 

公鸡没法换羽。这个行业内没有听说有公鸡换羽，不存在种公鸡换羽。现在公鸡肯定是缺，从价格就能看出来，笼

养也缺公鸡。现在换羽 10 万套母鸡，需要 4000-5000 只公鸡，从第三个月开始感觉公鸡会不够用，如果有小公鸡替

换就可以补充，如果没有小公鸡就淘汰母鸡。 

11. 规模？ 

父母代存栏：大场 50-60 万套，10 万套算中型。中型一般是笼养，大场一般是平养，因为平养比较省心。平养自动

上料，不用除粪，人工拣蛋。标准鸡舍一般是 6000-7000 套，投入鸡舍一般 30-40 万元。 

12. 公司扩张？ 

现在 40-50 万套大厂面临引种问题，每个厂都有特有鸡病。想退出去，没啥意思。 
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13. 父母代鸡苗价格？ 

只要 5 月份父母代、商品代鸡苗价格好，全年没有问题，因为 5 月正常是全年最低点。全年只要维持 3 元，全年就

是暴利。每年 8 月天很热，鸡不好养，所以大家都会避开 8 月养鸡，8 月供应量少价格就高 

14. 全国哈伯德占比？ 

哈伯德占比估计 1/3，现在是，哈伯德父母代：非换羽祖代产父母代：换羽祖代产父母代存栏占比=1：1：1。 

15. 疫情？ 

今年疫情太大，祖代已经换羽 3 次了，肝病就是祖代换羽导致的。肝病现在没法解决，今年疫病应该是这么多年来

最严重的一次。新鸡场没有问题，但过了 2-3 年疫病就厉害了，没法根除。祖代场全买公鸡料，三次换羽。 

16. 哈伯德群体？ 

卖蛋的客户有需求。民和、仙坛之所以会买益生的苗，应该是没有厂能够完全供种。 

17. 禽流感？ 

今年禽流感不严重，父母代淘汰种鸡可以很顺畅外销。去年禽流感严重，父母代淘汰进屠宰场，屠宰场压价。 

18. 淘汰种鸡价格？ 

目前淘汰种鸡可以卖到 4.5 元/斤，一只淘汰种鸡 8-10 斤，平均 8.5 斤。历史上，淘汰种鸡价格最高超过 6 元/斤，最

低 1.7 元-1.8 元/斤，说明现在淘汰鸡比较少，行情比较好，价格是从 5 月份开始上涨。 

19. 行业趋势？ 

行业几大趋势是确定的：祖代引种量一定在减少，换羽量在减少，益生占比上升，需求平稳。今年沈阳工厂开工多，

包括杭州、广州、雄安建设、杭州房屋改建等工程都比前几年多，鸡肉消耗量非常大。 

20. 鸡胸价格？ 

2016 年鸡胸肉价格仅 6000 元/吨，现在是 11000 元/吨，说明供需紧张。而且去年 12 月以来父母代引种量是持续下

降的，换羽每年这个时间都有，就是维持上下，只要大环境、消费不出问题，下半年行情肯定是不错的。今年价格

可能会和 2016 年一样，2016 年价格是由于 2015 年屠宰场把种鸡处理了（当时行情极其低迷），造成 2016 年产量

特别少，现在是供给减少。 
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华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

强推：预期未来 6 个月内超越基准指数 20%以上； 

推荐：预期未来 6 个月内超越基准指数 10%－20%； 

中性：预期未来 6 个月内相对基准指数变动幅度在-10%－10%之间； 

回避：预期未来 6 个月内相对基准指数跌幅在 10%－20%之间。 

行业投资评级说明： 

推荐：预期未来 3-6 个月内该行业指数涨幅超过基准指数 5%以上； 

中性：预期未来 3-6 个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

回避：预期未来 3-6 个月内该行业指数跌幅超过基准指数 5%以上。 
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