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标猪供应趋紧猪价全线上涨

未来以季节性趋势为主
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摘 要

7 月生猪价格表现强势，均价 12.56 元/公斤，比 6 月上涨 1.09 元/公斤。造成本次猪价上涨的主要原

因为：2017 年 8-9 月母猪屠宰量较大，同时叠加 2017 年冬季仔猪成活率较低，从而导致了 2018 年 7 月标

猪供应紧缺。同时，随着天气逐渐炎热，生猪增重慢，供应紧缺，且南北方雨水渐多，生猪调运困难，一

定程度上支撑猪价上涨，尤其是生猪主销区的猪价。7 月中下旬，养殖利润突破成本线。仔猪价格同比去年

下降 7.41 元/公斤，能繁母猪价格同比下降 158.24 元/头。仔猪价格同比虽然减少，但仍处于历史平均水

平，能繁母猪价格下跌表示如今养殖户补栏积极性不高，但母猪存栏仍在高位，淘汰屠宰母猪的现象并不

多见，尤其是大型养殖场并未出现大量淘汰母猪的情况。

预计 8 月标猪供应仍偏紧，需求较前期有所好转，猪价有望继续上涨，后期猪价或处在震荡行情中。

天气炎热，养殖户不会压栏过久，下旬生猪出栏将多于前期出栏量，猪价会有小幅下跌，但幅度有限，中

下旬猪价以震荡为主旋律。9 月生猪生长加快，8 月部分养殖户存在压栏惜售情况，因而导致 9 月生猪供应

要多于 7、8 月份，今年受冬季疫情影响，生猪供应量增加有限，9 月学校开学，猪肉需求会有小幅提升，

因而预计 9 月猪价以震荡为主，或出现小幅下跌，10 月会延续 9 月的趋势，双节对猪价的提振有限。四季

度随着需求的好转，猪价将重拾上涨。
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一、现货走势

7 月生猪均价 12.56 元/公斤，环比 6 月上涨 9.54%，同比下降 9.42%，本月猪价整体震荡上行，前期猪

价上涨，中期稳中有降，月底猪价重拾上涨，最高价达 13.16 元/公斤。仔猪均价 26.59 元/公斤，环比 6

月上涨 0.72 元/公斤，环比上涨 2.77%，同比下降 27.87%。二元后备母猪均价 1631.39 元/头，相比 6月下

降 0.92 元/头，环比下降 0.06%，同比下降 9.7%。本月新发地日均上猪量约 1847.43 头，去年同期日均上

市量 1704.93 头，环比下降 1.26%，同比增加 8.36%，在肉价上涨的时期，上猪量能够及时跟进，则说明生

猪供应充足，价格上涨动力不足。新发地白条肉均价 15.41 元/公斤，相对 6 月上涨 0.945 元/公斤，环比

增长 6.53%，同比下降 10.78%。毛猪收购均价 11.94 元/公斤，相比 6月上涨 0.72 元/公斤，环比上涨 6.4%，

同比下降 15.08%。毛白价差 3.96 元/公斤，相对 6 上涨 0.72 元/公斤，环比上涨 22.4%，同比上涨 17.04%。

2017 年 8-9 月母猪屠宰量较大，同时叠加 2017 年冬季仔猪成活率较低，小型养殖户及大型规模场标猪

出栏均减少，从而导致了 2018 年 7 月标猪供应紧缺。受上半年猪肉低价行情的影响，部分企业亏损严重，

商品猪数量相对减少。饲料成本上升支撑猪价上涨。在本月中下旬，养殖利润突破成本线，生猪养殖扭亏

为盈。屠企收购价稳定，但标猪收购不畅，部分地区屠企结算价出现上调。下游需求弱，但在“立秋”节

气之前，熟食加工厂会大量备货，居民也会提前购买采购，这段时间猪价的上涨时节日效应的显现，与生

猪供应相关性较小。

图 1.生猪现货价格 图 2.肉猪价差

数据来源：Wind，一德生鲜品事业部 数据来源：Wind，一德生鲜品事业部
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图 3.仔猪价格 图 4.仔猪毛猪比

数据来源：Wind，一德生鲜品事业部 数据来源：Wind，一德生鲜品事业部

图 5.二元母猪价格 图 6.北京新发地日均上市量

数据来源：Wind，一德生鲜品事业部 数据来源：北京新发地，一德生鲜品事业部

图 7.新发地白条肉价格 图 8.新发地毛白价差

数据来源：北京新发地，一德生鲜品事业部 数据来源：Wind，一德生鲜品事业部

二、生猪养殖成本及利润

7 月玉米均价 1.89 元/公斤，环比增长 0.45%，同比增长 2.93%。豆粕均价 3.26 元/公斤，环比下降 0.14%，

同比增长 5.96%。小麦麸均价 1.60 元/公斤，环比下降 1.27%，同比下降 4.03%。育肥猪配合料均价 2.6 元/
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公斤，环比增长 0.03%，同比下降 1.83%。据监测，随着生猪价格的上涨，生猪养殖突破成本线，养殖利润

扭亏为盈。当生猪养殖亏损时，养殖户及一些养殖场会改变原有的饲料配方，转而使用一些更为经济的替

代品代替饲料中的成分，从而降低亏损程度。生猪养殖逐渐向粮食主产区进行扩张，例如，温氏、牧原等

均在东北等地布局生猪养殖。

表 1.生猪饲料成本

图 9.猪料比 图 10.生猪养殖利润

数据来源：卓创资讯，一德生鲜品事业部 数据来源：Wind，一德生鲜品事业部

三、大规模企业数据跟踪

表 2.2018 年上半年规模企业销售情况

根据各公司半年度业绩预告显示，各规模化养殖企业生猪养殖板块均出现了一定程度的亏损，其中，

温氏股份 2018 年上半年公司净利润同比下降 47.52-53.04%。牧原股份 2018 年半年度业绩预告修正公告中

表示，此前预计的 2018 年上半年净利润 1亿元-4 亿元被大幅下调至亏损 7500-8500 万元，同比去年大幅下

降。正邦科技 2018 年上半年净利润大幅下调至亏损 1.6 亿元-2 亿元。天邦股份下调至亏损约 3316 万。主
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要原因为二季度生猪销售价格反弹未及预期，由于 3－6月份国内生猪市场行情整体持续低迷，销售价格跌

幅较大，低价持续时间较长，养殖板块亏损高于预期。在猪价低迷期间，生猪屠宰行业盈利水平要高于往

常，如龙大肉食以生猪屠宰为主营业务，同时兼顾生猪养殖，公司在 2017 年 12 月为育肥猪买入收益保险，

从而有效规避了猪价下行对其盈利能力的影响。

表 3.2018 年上半年规模化企业盈利情况

四、猪肉进出口

据海关统计，2018 年 1-5 月猪肉进口 54.9 万吨，同比下降 4%，进口均价为 11.8 元/公斤，同比下跌

6.4%。其中，5 月进口 11.5 万吨，同比下降 3.6%，进口均价 11.4 元/公斤。5 月，自欧盟进口猪肉 6.8 万

吨，下降 0.1%，站猪肉进口总量的 58.8%，自巴西进口 1.6 万吨，为原来进口量的 3.4 倍，占比 14.2%，自

美国和加拿大分别进口 1.5 万吨和 1.1 万吨，分别下降 38.7%和 37.4%。从整体进口量来看，3 月猪肉进口

量达到最大值，然后开始回落。受国内猪价低的影响，进口猪肉价格受到抑制，进口量也有相应的减少。

2017 年 12 月-2018 年 5 月猪肉进口 66.04 万吨，同比 2016 年 12 月-2017 年 5 月猪肉进口 68.57 万吨

下降 3.69%，由于 6-11 月进口数据与 12-5 月进口量相关性较高，因而预计 2018 年 6-11 月进口量相对少于

往年同期。

图 11.猪肉进口量 图 12.猪肉出口量

数据来源：Wind，一德生鲜品事业部 数据来源：Wind，一德生鲜品事业部
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图 13.生猪及能繁母猪存栏变化 图 14.母猪淘汰屠宰量

数据来源：Wind，一德生鲜品事业部 数据来源：芝华数据，一德生鲜品事业部

图 15.生猪出栏量 图 16.生猪定点屠宰企业屠宰量

数据来源：Wind，一德生鲜品事业部 数据来源：Wind，一德生鲜品事业部

图 17.猪肉消费量 图 18.猪肉产销比

数据来源：Wind，一德生鲜品事业部 数据来源：Wind，一德生鲜品事业部
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免责声明

 本研究报告由一德期货有限公司（以下简称“一德期货”）向其服务对象提供，无意针对或打算违反任何国家、地区或

其它法律管辖区域内的法律法规。未经一德期货事先书面授权许可，任何机构或个人不得更改或以任何方式引用、转载、

发送、传播或复制本报告。本研究报告属于机密材料，其所载的全部内容仅提供给服务对象做参考之用，并不构成对服

务对象的决策建议。一德期货不会视本报告服务对象以外的任何接收人为其服务对象。如果接收人并非一德期货关于本

报告的服务对象，请及时退回并删除。

 一德期货认为本报告所载内容及观点客观公正，但不担保其内容的准确性或完整性。本报告所载内容反映的是一德期货

在发表本报告当时的判断，一德期货可发出其它与本报告所载内容不一致或有不同结论的报告，但没有义务和责任去及

时更新本报告涉及的内容并通知服务对象。一德期货也不需要采取任何行动以确保本报告涉及的内容适合于服务对象。

服务对象不应单纯依靠本报告而取代自身的独立判断。一德期货不对因使用本报告的材料而导致的损失负任何责任。
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