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全文摘要
河南生猪市场调研显示，行业亏损持续加剧已超一年，大型主体开始主动淘汰，种猪场减产，价格反弹和高价运输预期减弱，产能加速释放成关注焦点。养猪业面临成本上升及政策影响，企业需积极应对行业周期反转。调研建议关注特定公司标的，预期在悲观情绪下行业去产能可能加速，对明年价格持相对乐观态度。

章节速览
00:00 河南生猪行业调研：产能加速淘汰，四季度市场前景看好
调研反馈显示，生猪行业目前处于深度亏损状态，大型企业开始主动淘汰产能，种猪场持续减产。尽管四季度市场预期乐观，但行业整体面临压力，产能加速淘汰将持续，行业前景紧张。

01:57 行业价格波动与未来预期分析
对话围绕去年至今的价格走势进行讨论，指出年初至四月价格下跌至8.5元后，行业预计九月后价格将改善，支撑了看多情绪。然而，九月后价格仅维持在4.6元/公斤，亏损状态持续，乐观预期转向谨慎。尽管对26年持看多态度，但认为需利润与政策端配合，而非单纯供给减少推动价格。

04:47 行业亏损与股价低迷下的供给量分析
对话分析了行业亏损、股价表现、现金流压力以及供给量的变化。指出股价在门前后低迷，行业在预期发力权下价格表现较好，但中小养殖户亏损加剧。政策和资金压力明显，九月价格表现差。价格低迷加速行业去产能，悲观情况下供给量极限缩减，整体进度不特别乐观。

06:40 行业悲观情绪与产能调整影响分析
对话探讨了行业悲观情绪的来源，指出自去年下半年以来，投资企业购买新设备的需求显著减少，导致行业面临产能过剩问题。当前价格水平下，单纯销售可能无法缓解经济压力，需关注政策调整和企业自发性减产行动。此外，轮胎计划的增加及头部企业的动态也反映了行业资金压力和结构调整的趋势。

10:32 行业亏损加剧与效率改善放缓分析
对话探讨了行业在26年面临的亏损加剧现象，指出下半年价格表现对行业有较大影响。分析认为，从25年开始的效率改善在28年后逐渐减弱，效率供给量增加放缓，对价格弹性产生影响。此外，讨论了企业项目速度放缓及效率提升对PSI改善的依赖性增加，但过程较为缓慢。

14:23 行业产能与价格趋势分析及投资建议
对话围绕行业产能变化、价格走势及投资标的展开讨论。分析了产能下降对价格的潜在正面影响，预测未来价格可能保持乐观，但存在风险。建议关注具有成本优势和成长性的企业，如公务员、温室、健康利华等。同时指出，行业去产能加速，周期反转时间临近，投资者应积极布局相关板块。

发言总结
发言人1
他在河南生猪调研反馈中强调，此次电话会议仅针对国金证券的专业投资机构客户或受邀客户，内容不构成投资建议。他指出，尽管生猪行业亏损持续一年多，前景紧张，大型主体开始主动淘汰种猪场以减产，试图缓解亏损。他表示，尽管当前价格低迷，但产能去化动力增强，预示着行业存在反弹可能。他提到，价格的低迷加速了行业去产能的动力，预计到明年二季度，随着效率提升和供给量增加减弱，价格可能回升。此外，个别公司通过产品优化和效率提升应对市场变化，展现出成长性和成本优势。他最后感谢参与会议者，并介绍了AI工具及APP，呼吁关注相关公众号。

问答回顾
发言人1 问：在河南生猪调研中，当前行业亏损状况如何，对未来有何预期？
发言人1 答：目前，行业亏损持续加深，已亏损超过一年，处于极度紧张的状态。大型主体开始从被动转租转向主动淘汰，种猪场也在持续亏损并采取减产措施。预计后续在季节性价格反弹和高价过后的产能加速兑现下，产仔猪的市场将会持续调整。

发言人1 问：对于今年年初至现在的价格走势和行业预期，实际情况如何？
发言人1 答：年初至四月份，市场普遍看多价格，但随后价格跌至8.5元左右，行业亏损严重。尽管能繁母猪数据有所改善，市场曾预期九月份之后价格会明显改善，但由于涨幅并不理想，且当前价格仍在亏损状态，行业对高价的乐观预期开始扭转。

发言人1 问：今年行业对未来的预测是怎样的？
发言人1 答：大部分观点认为2026年猪肉价格将看涨，但今年上半年价格较低，且利润端与政策配合不够紧密，导致供给量增长有限。不过，部分公司在年初以来仍能实现同比增长。

发言人1 问：对于当前的悲观情绪，市场有哪些反应？
发言人1 答：当前市场价格较低，尽管销售压力较大，但由于需求减弱，一些企业选择购买以缓解经济压力。同时，部分企业在极限情况下开始出现减产决策，而期货市场价格表现不佳对明年预期不利。此外，目前盘面淘宝利润的存在也在一定程度上延缓了行业去产能的动力。

发言人1 问：近期有哪些头部企业有自发性的动作，以及对行业产生了怎样的影响？
发言人1 答：最近一些头部企业在8月份采取了行动，比如M5车型的销量有所增加，但随后由于一些容易的行为导致销量回落。从结构上看，这些变化反映出产业内部公司在资金方面承受较大压力的情况。此外，最近有一些投资企业增加了轮胎计划，虽然在二级市场表现还可以，但整体行业仍面临亏损，价格表现较差。

发言人1 问：当前市场对于2026年的行业预期是什么样的？
发言人1 答：原本大家对2026年行业持相对乐观态度，但今年的情况打破了这一预期，导致行业亏损时间延长。今年年底到明年，预计整体价格表现和具体行为将加剧行业趋势，续航时间的延长可能比之前预想的手机行业的演变过程更长。

发言人1 问：调研发现下半年价格表现对行业有何影响？
发言人1 答：调研结果显示，下半年的价格表现并未得到行业重视，这是一个较大的关注点。许多公司在未来两年内对提升LV品质有很高追求，因此56.5B的优惠幅度相对较高。在这种背景下，销售子公司不得不采取较低的情式提供产品，以实现较好的销售价格。

发言人1 问：目前效率改善的趋势如何，对未来价格有何预期？
发言人1 答：目前，由于担心国内PSI水平仍然较高，换种行为导致过去25年及20年上半年形成的全面改善较为明显。然而，从下半年开始，效率改善的趋势将逐渐减弱，预计到明年二季度往后，供给量增加的速度将明显减缓。基于此，我们认为明年价格可能会有所下降，但如果行业产量能够控制在3650万头左右，明年锚定的价格应在110块钱左右；若表现不如预期，则可能出现风险，均价可能降至15块钱左右。

发言人1 问：对于明年及未来的投资标的有何推荐？
发言人1 答：尽管每一轮车型中的超额利润水平可能会对其他企业的整体成长性产生抑制，但我们持续关注成长性较好且成本安全的企业。推荐的主要投资标的包括公务员行、温室、健康利华、神龙等，特别是那些成本优异的企业。同时，从节奏上看，九月份的价格表现已经预示着刺激度减弱，未来行业将加速去产能，建议投资者积极布局相关板块。

