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[table_main] 方正行业研究类模板 
事件 

针对当前生猪价格上涨形势，农业部将采取以下六项措施（一是落实中

央稳定生猪生产发展的各项政策；二是深入推进生猪标准化规模养殖；三是

强化技术指导与服务；四是进一步规范种猪市场秩序；五是切实加强生猪疫

病防控工作；六是继续加强生产监测与信息引导），进一步稳定生猪生产发

展，保障市场有效供给。 

点评 
1 存栏不足是目前生猪价格持续上涨主要原因 

2010 年 7 月份以来生猪存栏量和能繁母猪存栏量一直较低，2011 年一

季度生猪和能繁母猪存栏量环比分别下降 0.22%和 3%，根据我们近期的市场

调查结果，目前养殖户母猪补栏积极性仍然不高，能繁母猪存栏仍处较低水

平，从母猪补栏到对应商品猪出栏需要一年左右时间，因此我们认为生猪供

应总体紧张情况持续到 2012 年上半年，猪价将保持高位运行。 

2 成本上升间接推高生猪价格 

饲料成本占养猪成本约60%，玉米占饲料成本约60%。当前玉米价格2.16

元/公斤，同比上涨 11.2%，虽然国家调控政策较强，但玉米市场有望由政

策调控型向需求主导型转变，预计玉米价格仍将保持坚挺态势推高饲料价

格；同时人工成本同比上涨 20%左右，养猪成本上升，推动生猪价格上涨。 

3 规模化养殖是行业发展的必然趋势 

根据美国经验，随着生猪养殖规模化比例提高，猪肉价格维持高位稳定，

日本经验也表明随着规模化比例提高，生猪养殖业利润率进入上升期。目前

我国 500 头以上规模养殖出栏量占总出栏量的比例为 31%左右，远低于美国

96%的水平，我国生猪养殖业规模化迅速发展，养殖成本控制能力提高，补

栏更为理性，生猪价格将会平稳运行。 

4 投资建议 

在食品安全加强和养殖业高景气的大环境下，关注具有完善产业链、产

品质量安全控制能力强企业的投资机会。 

简称 股价 
EPS PE 

评级 
10A 11E 12E 10A 11E 12E 

新五丰 12.19 0.08 0.18 0.27 152.38  67.72  45.15  买入 

雏鹰农牧 29.85 0.46 0.83 1.07 64.89  35.96  27.90  增持 

正邦科技 10.50 0.22 0.26 0.36 47.73  40.38  29.17  增持 

唐人神 33.00 0.6 0.85 1.1 55.00  38.82  30.00  增持 

大康牧业 15.62 0.39 0.42 0.58 40.05  37.19  26.93  增持 

资料来源：wind 资讯  方正证券研究所   注：股价为 6.16 收盘价 
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重要数据 

[table_important] 上市公司总家数 66 

总股本(亿股) 294.99 

销售收入(亿元) 357.25 

利润总额(亿元) 17.00 

行业平均 PE 53.20 

平均股价(元) 12.48 
 

[table_industryTrend] 
农林牧渔行业相对指数表现 

 

相关研究 

[table_reports] 1旱情推高粮食价格 利好种子和养殖行

业 

2近期猪肉价格涨速加快 多省市同比涨

幅超 50%  
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