
万
联
证
券

请阅读正文后的免责声明 

 

[Table_MainInfo]  

 证券研究报告|农林牧渔 

 
疫情得到初步控制，复产积极性高涨 强于大市（维持） 

——辽宁省生猪养殖行业调研总结 日期：2019 年 10月 08日 

  
 

[Table_Summary] 
行业核心观点： 

辽宁省非瘟得到初步控制，进入后非瘟时期，恢复产能成

为目前首要目标。目前辽宁生猪存栏量较非瘟前下降约 4

成，预计产能完全恢复需要 2年时间，南方地区将向后顺

延 10个月左右。如果非瘟出现反复，产能恢复时间会进

一步延长。预计猪价会继续上涨，2020年 5-6月有望达

到最高点，主要原因是南方猪价带动。规模养殖场复产效

率高于散户，且非瘟防控手段更强，市占率将加快提升。

维持行业“强于大市”投资评级，建议关注生猪养殖龙头

企业。 

 

投资要点： 

⚫ 调研目的和范围：辽宁省为我国非洲猪瘟始发地，其生

猪养殖行业的复产情况可作为我国非洲瘟疫下生猪养殖

行业复产情况的先行指标，为此 9月底我们集中调研了

辽宁省的生猪养殖行业。此次调研范围涵盖了大、中、

小型养殖场，以及饲料、养殖、屠宰、经销环节。 

⚫ 疫情得到控制，复产情况好于预期：对比南方仍在爆发

严重疫情，辽宁省的疫情基本得到控制，进入后非瘟时

期，复产情况好于预期。生猪出栏低点大概在 6月份，

7、8月份已经有环比改善迹象，目前生猪和母猪存栏

较非瘟前下降约 40%。 

⚫ 肥猪转母猪普遍，三元母猪留种率达 30%-40%：从 8月

份开始，各大猪场均将尽快恢复产能作为当前首要目

标。各大集团能留种的三元肥猪全部转母猪，留种率大

约 30%-40%，PSY较二元母猪大约下降 20%。外购三元

母猪价格已升至 3000元/头。 

⚫ 仔猪外购成本高达 1100-1500元/头，且有价无市：仔

猪（6-10公斤）价格普遍 1100元/头以上，大集团的

仔猪高达 1500元/头。且有价无市，大部分仔猪留作自

用，外购仔猪困难。 

⚫ 压栏情况普遍，生猪出栏体重增至 135-140公斤：由于

非瘟得到初步控制和生猪价格上涨预期，自 8月起，大

小养殖场均推迟生猪出栏时间大约两周左右，出栏体重

从正常 110-115公斤增至 135-140公斤。目前一头育肥

猪利润大约 2000元。 

 

 

 
[Table_IndexPic] 农林牧渔行业相对沪深 300指数表 
 

 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

数据截止日期： 2019 年 10月 08日 
 
[Table_DocReport] 相关研究 
 

万联证券研究所 20190916_行业动态跟踪_AAA_

生猪养殖 8月份存栏数据点评 

万联证券研究所 20190902_行业快评_AAA_生猪

养殖行业快评 
 
[Table_AuthorInfo] 分析师:  陈雯 

执业证书编号： S0270519060001 

电话： 18665372087 

邮箱： chenwen@wlzq.com.cn 
 
[Table_AssociateInfo] 

 

 

[Table_Summary] 

-10%

6%

21%

37%

52%

68%

农林牧渔 沪深300

证
券
动
态
跟
踪
报
告 

行
业
调
研
简
报 

行
业
研
究 

万联证券版权所有,发送给九泰基金(九泰:research@jtamc.com)

 

22757663/43348/20191009 16:45

http://www.hibor.com.cn


万
联
证
券

  

 

证券研究报告|农林牧渔 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 3 页 

 

⚫ 大型养殖场非瘟初期受冲击更大，但后非瘟时期产能恢复更

快：大型养殖场在非瘟初次爆发时，由于缺乏应对经验，以

及大面积扑杀政策，导致存栏受到的冲击较小养殖场更大。

但大型养殖场目前瘟疫防控措施较散户更强，扑杀政策改为

拔牙式清理，非瘟对大型养殖场冲击变小。加上大型养殖场

的资本实力，在非瘟得到控制后，产能恢复的速度较散户更

快。 

⚫ 猪肉需求量大约下降 30%，预计未来进一步下降但降幅减

少：根据屠宰场的屠宰量推算，猪肉需求量大约下降 30%，

预计随着猪肉价格进一步上涨，猪肉需求还会下降，但由于

猪肉需求具有刚性，预计下降幅度会减少。 

⚫ 风险提示：生猪上涨价格不及预期风险，龙头企业生猪出栏

数量不及预期风险，养猪成本上升风险。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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