
年后局部猪价反弹，养猪股接连涨停
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一、年后局部地区猪价反弹，疫情地区逐步解封

春节后生猪均价 12.56元/公斤，其中东北，华北，华中等低价区上涨迅速，部分地区年前年后差价可

达 1元/斤，但鉴于目前屠宰企业尚未开工，供需两弱，猪价上涨趋势不可持续，等元宵节后屠企接连开工，

价格或有所回落。华东等高价区猪价相对较为稳定。年后南北地区价差在 1.07元/斤，相对年前 2-3 元/斤的

价差有所回落。

据农业农村部报道，2 月以来只有湖南永州发生一起非洲猪瘟疫情，该场存栏生猪 4600头，发病 270

头，死亡 171头。随着各地疫情的解封，生猪调运量会逐步提升，各地价差持续回归，目前来看疫情导致

目前生猪存栏下降在 18%-20%左右，未来一段时间产能预计会继续减少，届时会出现现货价格持续上涨，

产能同时减少的局面。

能繁母猪：农业农村部数据显示 2019年 1月能繁母猪淘汰同比上涨 36.78%，环比上涨 35.94%，2019

年 1 月能繁母猪初配数量同比减少 30.11%，环比减少 20%，据青松农牧数据统计自 2018年 8 月以来，除

11月有小幅增长外，母猪初配数量同比持续下降，2018 年母猪配种数量的下降必然导致 10个月后生猪供

应减少，2018年 8月后初配母猪数量的减少叠加 2018年 11月后母猪的大量淘汰，最终会导致 2019年 5月

后生猪供应偏紧的局面。

养殖利润：年后，部分地区（东北、河南、湖南等地）猪价的回升，养殖利润由亏转赢，但并未突破

200元/头的盈亏平衡线，突破 200元/头时养殖户才可能会有补栏积极性，受疫情及养殖利润双重影响，养

殖户补栏情绪低迷，生猪产能持续出清，后续补栏跟不上，猪周期反转加速。

表 1：发生疫情规模统计

存栏规模 疫情数

存栏万头以上 4

存栏 7500 头以上 8

存栏 5000 头以上 12

存栏 2500 头以上 17

存栏 1000 头以上 22

存栏 500 头以上 31

存栏 300 头以上 46

存栏 100 头以上 72

存栏 50 头以上 83

存栏 50 头以下 15

数据来源：一德生鲜品事业部
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活猪跨省调运量：

表 2：生猪调运量

生猪调运量 同比 环比 同比变化

2018 年 10 月 22 日-2018 年 10 月 28日 8.73 -95.90% -89.67% -204.12

2018 年 10月 29 日-2018 年 11 月 4 日 3.74 -98.19% -57.2% -203.28

2018 年 11月 5 日-2018 年 11 月 11 日 4.64 -97.72% 24.11% -198.43

2018 年 11 月 12 日-2018 年 11 月 18日 4.15 -98.08% -10.52% -211.58

2018 年 11 月 19 日-2018 年 11 月 25日 4.14 -98.09% -0.24% -212.28

2018 年 11月 26 日-2018 年 12 月 2 日 4.51 -97.64% 8.89% -186.81

2018 年 12 月 3 日-2018 年 12 月 9 日 4.73 -98.09% 4.93% -243.1

2018 年 12 月 10 日-2018 年 12 月 16日 3.71 -98.42% -21.58% -231

2018 年 12 月 17 日-2018 年 12 月 23日 3.22 -98.97% -13.23% -309.02

2018 年 12 月 24 日-2018 年 12 月 30日 6.87 -97.04% 113.43% -225.15

2018 年 12 月 31 日-2019 年 1 月 6日 0.52 -99.69% -92.44% -167.67

2019 年 1 月 7日-2019 年 1 月 13 日 0.39 -99.82% -25.59% -212.47

2019 年 1 月 14 日-2019 年 1 月 20 日 57.77 -69.02% 14850.13% -128.71

数据来源：农业农村部，一德生鲜品事业部

年后各地疫情逐步解封，除黑龙江、江苏、湖南、宁夏、甘肃等省份外，全国其他地区疫情均已解封，

生猪调运量会逐步恢复。

图 1：疫情分布情况

数据来源：芝华数据
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二、上市企业研究

表 3：12月规模企业销售情况

2018 年 12 月

公司 产品 销量 万头 年销量 收入 亿元 单价 元/公斤 头均重 kg

温氏 商品猪 210.06 2229.72 32.38 13.73 112.27

牧原
商品猪 122.83 1010.9 11.37 10.64 106.49

仔猪 10.97 90.3 3.79

正邦 商品猪 54.02 553.99 8.65 14.56

雏鹰
仔猪 15.16 81.66 0.54 14.77

商品猪 13.09 142.67 0.96 13.09 87.31

天邦 商品猪 22.86 216.97 3.14 11.39 120.60

数据来源：公司公告，一德生鲜品事业部

表 4：上市企业 2018年业绩预告

2018 年 2017 年 同比

温氏 盈利 395000 万-420000 万 盈利 675111.9 万 下降 37.79%-41.49%

牧原 盈利 50000 万-55000 万 盈利 236552.9 万 下降 78.86%-76.75%

正邦 盈利 16000 万-20000 万 盈利 52574.7 万 下降 61.96%-69.57%

雏鹰 亏损 290000-330000 万 盈利 4518.88 万 下降 651.75%-740.47%

天邦 亏损 65000 万-55000 万 盈利 26214.1 万 下降 348%-310%

罗牛山 盈利 39000 万-42000 万 盈利 15296.52 万 上涨 154.96%-174.57%

金新农 亏损 24000 万-29000 万 盈利 6765.78 万 下降 454.73%-528.63%

数据来源：公司公告，一德生鲜品事业部

2019 年 2 月 11 日猪年首个交易日，养猪股全面爆发，受非洲猪瘟影响下，产能持续下降，猪周期预计

在 5 月开始反弹，利好生猪养殖股，春节后养猪股上涨幅度分别为，正邦科技（25.67%）、牧原股份（22.49%）、

天邦股份（28.05%）、雏鹰农牧（31.97%）、罗牛山（13.72%）、温氏股份（13.68%）、新希望（11.42%）。

正邦科技 2019 年 1 月销售生猪 76.42 万头，环比增长 41.46%，同比增长 109.63%，销售收入环比下降

2.85%，同比增长 34.45%，1 月销售均价 9.99 元/公斤，环比下降 32.35%，同比下降 32.98%。可以看出，

规模企业与养殖户年前均加紧出栏，产能加速出清。

各上市企业分别提前对 2018 年生猪出栏分别作出规划，其中温氏计划出栏 2200 万头，实际出栏 2230

万头，预计2019年出栏2400万头，牧原计划出栏1100-1300万头，实际出栏1101万头，正邦计划出栏550-650

万头，实际出栏 554 万头，新希望计划出栏 330 万头，实际出栏 310 万头，预计 2019 年出栏 350 万头。温

氏、牧原、正邦等企业基本完成 2017 年生猪出栏规划，但受疫情影响，2018 年猪价持续低迷，企业盈利能

力有所下降。随着 2019 年猪价的上涨，上市企业盈利能力增加，持续看好生猪养殖股。
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图 2生猪现货价格

资料来源：wind，一德生鲜品事业部

图 3新发地日均上猪量-周度

资料来源：wind，一德生鲜品事业部

图 4仔猪价格

资料来源：wind，一德生鲜品事业部

图 5二元母猪价格

资料来源：wind，一德生鲜品事业部

图 6生猪及能繁母猪存栏变化

资料来源：wind，一德生鲜品事业部

图 7母猪淘汰屠宰量

资料来源：农业农村部，一德生鲜品事业部

图 8新发地白条肉价格 图 9新发地毛白价差
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资料来源：wind，一德生鲜品事业部 资料来源：wind，一德生鲜品事业部

图 10 猪料比

资料来源：卓创资讯，一德生鲜品事业部

图 11 生猪养殖利润

资料来源：wind，一德生鲜品事业部
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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。
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