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[Table_Title] 

农林牧渔行业 

行业产能继续去化，重点关注龙头出栏量增长 

[Table_Summary] 

核心观点： 

● 事件：农业农村部公布最新存栏数据，截至 2019 年 7 月底，全国能繁

母猪存栏同比下降 31.9%，环比下降 8.9%；生猪存栏量同比下降 32.2%，

环比下降 9.4%。政府网口径数据，2019 年 7 月能繁母猪存栏为 2,165 万

头，环比下降 8.9%，同比下降 31.9%；生猪存栏量 21,932 万头，环比下

降 9.4%，同比下降 32.2%。 

 南方地区疫情影响持续，7 月母猪存栏环比降幅进一步扩大 

据农业农村部公布，7 月份广西、湖北、四川、辽宁等地继续新增疫情

案例，部分南方地区因雨水增多等因素受疫情影响较大，整体疫情影响仍

在持续。另外，东北、华北等生猪主产区的复养成功率偏低，行业整体补

栏进度仍然较慢。7 月母猪存栏维持下滑，环比降幅进一步扩大，创有统计

数据以来最大单月环比下降幅度（2019 年 3 月、4 月、5 月、6 月、7 月的

环比降幅分别为 2.3%、2.5%、4.1%、5%、8.9%）。 

 8 月猪价快速上行，供需缺口正在凸现 

步入 8 月后，猪价上涨节奏加快，部分地区价格已创 16 年以来历史新

高。据畜牧业信息网数据，截至 8 月 9 日，全国 22 省市生猪均价突破 20

元/公斤，涨至约 20.62 元/公斤，同比上涨 43.3%，其中广东猪价领涨全国，

已突破 25 元/公斤，非洲猪瘟疫情导致行业产能去化的效应正在体现。 

 投资建议 

全国生猪产能去化明显，周期步入加速上行阶段，而产能恢复速度较

以往明显偏慢将决定后续高景气持续时间或超预期。种猪繁育体系完善、

管控水平领先的龙头企业将整体受益于景气上行，建议关注牧原股份、温

氏股份、天康生物、天邦股份、正邦科技、新希望、唐人神等。 

 风险提示 

猪价波动风险、疫情风险、食品安全等 
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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） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

温氏股份 300498.SZ 人民币 40.47  2019/08/05 买入 52.15 1.71  3.81  23.7  10.6  23.81  10.53  21.3 43.4 

牧原股份 002714.SZ 人民币 75.10  2019/07/14 买入 80.15 2.29  6.04  32.8  12.4  23.67  10.14  29.80  47.50  

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 

 

  



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

3 / 6 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|农林牧渔 

  

图1：7月能繁母猪存栏量同比下滑31.9%  图2：6月生猪存栏量同比下滑32.2% 

 

 

 

数据来源：农业部、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、广发证券发展研究中心 

 

 

 

图3：截至7月底，全国能繁母猪存栏量降至2165万头 

 

数据来源：中国政府网、广发证券发展研究中心 

 

 

图4：8月9日，全国生猪均价涨至20.62元/公斤 

 

数据来源：畜牧业信息网、广发证券发展研究中心 
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 图5：广东地区猪价领涨全国（单位：元/公斤） 

 

数据来源：博亚和讯、广发证券发展研究中心 

 

风险提示 

猪价波动风险、疫情风险、食品安全等  
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[Table_ResearchTeam] 广发证券农林牧渔行业研究小组 

王  乾 ： 首席分析师，复旦大学金融学硕士、管理学学士。2017 年新财富农林牧渔行业入围；2016 年新财富农林牧渔行业第四名，

新财富最具潜力分析师第一名，金牛奖农林牧渔行业第一名。2017 年加入广发证券发展研究中心。   

钱  浩 ： 资深分析师，复旦大学理学硕士、学士，主要覆盖畜禽养殖、农产品加工。2017 年加入广发证券发展研究中心。   
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展研究中心。   
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