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生鲜品事业部



PART 1 生猪



本周行情回顾

本周全国生猪均价15.12元/kg，环比下跌0.37%，

同比上涨48.93%，东北猪价领涨全国，华北次之，

而西南地区受疫情影响，猪价有所回落，南北价差

倒挂幅度增大，可达2元/kg，进而促进生猪跨区

之间的调运（南猪北调）。

本周全国仔猪整体价格变化不大，东北、湖南等地

区仔猪价格上涨幅度较大，四川等地区受疫情影响，

补栏情绪较弱，仔猪价格有所回落。在看好后市行

情下，仔猪及后备母猪补栏意愿较高，但受制于疫

情影响，存在“不敢补、补不上”的尴尬局面。若

疫情继续发酵，此局面短期内难以打破。



本周行情回顾

华中地区饲料养殖产业链调研：河南和湖北两地生猪产能平均去化超过30%，生猪出栏体重没有明显变化，

可以推算出生猪饲料用量下降超过30%；在禽类料方面，调研对象普遍反映禽料增长明显，其中蛋鸡料同

比增长达20%，蛋鸭料达30%，白羽肉鸡料增长同样明显，平均下来禽料用量增长或达20%；在水产料方

面，四大家鱼饲料需求基本稳定，小龙虾等特产料用量增长较多，平均下来水产料用量基本持平。

山东省畜牧局监测：据山东省监测的300个生猪养殖村和1100余个规模场数据显示，截至五月底养殖户数

同比减少25.19%，环比减少2.61%；生猪、能繁母猪存栏同比分别下降29.82%、29.81%，环比分别下

降1.27%、1.60%；监测村和规模场生猪出栏同比分别减少26.28%、20%。

海关总署关于加强加拿大输华猪肉莱克多巴胺检测的警示通报：6月18日，海关总署发布进出口食品安全

预警，要求对来自加拿大的猪肉产品加强检测。该预警公告称，南京海关今年6月3日在一批加拿大输华猪

肉产品中检出莱克多巴胺残留，为此，海关总署发布《关于加强加拿大输华猪肉莱克多巴胺检测的警示通

报》，要求加大对加拿大输华猪肉莱克多巴胺的抽检力度，抽检比例以总署风险布控要求为准，发现问题

的一律作退运或销毁处理。



未来重点关注点

重点关注：南方疫情抛售情况，北方复养及三元回交情况，进出口及冻品库存

1、目前，南方由于天气人为等因素疫情频发，以四川为首的西南地区疫情不容乐观出现大面积抛售，

两湖等地疫情也较为严重，在东北地区领涨全国的情况下，南北生猪价格倒挂，导致生猪跨区调运有利

可图，大量南猪北调。

2、复养情况不容乐观，目前有养殖场复养成功，但前期的恐慌性抛售使得养殖户都不知道自己的场子

是否真正中招后，且目前仔猪价格高位，再加上防疫检测等成本，养殖户（场）的资金问题是摆在面前

的一大难题，因而大面积复养还未出现，有零星复养趋势。市场上三元回交现象明显增多，三元回交存

在产仔率低、成活率低及高发性疾病的情况。

3、目前了解到有冷库的企业现在均高库存运转，随着猪价的上涨逐步减少库存，全国各大港口冻肉库

存也在高位。随着后期需求好转，冻品可以顺势出库，前期囤冻肉的将会迎来高利润。



逻辑推演

价格上涨

疫情爆发频率放缓，全国
各地基本发了个遍，养殖
户补栏情绪低迷，国家鼓
励补栏，并出台相关政策

供应逐步收紧，后期需
求逐步回升，猪价涨到
一定程度后，政府出台

政策抑制猪价

存栏下降 存栏初步恢复 价格拐点

疫情程度缓解，各类民间
方法应对疫情+政府财政鼓
励+新投产及复养大面积恢

复，三元回交普遍

存栏持续上升，供应过
剩，猪价进入下行周期

存栏过剩

存栏持续增长，疫情影
响最小化，行业养殖水

平持续提升



存栏变化

数据统计显示，5月生猪出栏量环比下降2.92%，同

比增加69.43%，这是自2018年7月以来生猪出栏量首

次环比下降，同比出栏量增长程度收窄。

能繁母猪存栏环比下降1.32%，同比下降20%，能繁

母猪淘汰量环比增加6.44%，同比增加202%。



成本及利润

生猪养殖成本主要集中在仔猪及饲料身上，非洲

猪瘟前牧原等成本控制较好的企业成本在11.6元

/kg，目前，对于外购仔猪来说，仔猪价格高位

（按千元仔猪算，成本增加+5.4元/kg），同时防

疫+检测（+0.5元/kg）、人工等成本均有所上涨，

行业整体养殖成本再上一台阶。



成本及利润

6月份出栏生猪对应1月补栏仔猪，当时全国仔猪

价格尚处在低位，不考虑抛售的影响，目前价格

下养殖利润相对处于高位，随着后期高价补栏仔

猪出栏，养殖利润逐步被压缩，只有更高的猪价

才能保证高利润。

注：养殖利

润=出栏体

重*（生猪

价格-饲料

价格*料肉

比/0.7）



屠企开工率及冻品库存

下游消费冷淡，冻品出库不畅，屠企开工率下滑。

冻品库容高位，消费淡季冷冻肉消费不畅，后期

迎来消费旺季，随着猪价上涨，冻品会逐渐出库。



下游消费

北京新发地交易数据显示：1-6月中旬，白条猪上市量4.4万头，同比2018年的4.8

万头下降7.7%，同比2017年上涨6.4%，2018年是供应过剩的年份，2017年供需

平衡，整体来看，2019年上半年猪肉整体供应较为充足，但近期白条上市量有收

紧趋势，最近一周白条猪上市量仅高于上轮周期高点的2016年，后期猪肉供应仍

有收紧趋势。



替代类蛋白行情走势

禽肉现货行情：自5月以来肉鸡苗、肉鸭苗、白羽肉毛鸡及肉鸭等价格均开始回落，前期已经连续

3-4个月高价位运转，上游种鸡企业持续高盈利，而下游养殖场在饲料价格上涨、毛鸡价格下降及

终端需求一般的影响下，补栏积极性降低，同时高温麦收农忙对肉鸡养殖积极性产生影响，各类因

素叠加下导致本次禽类价格的崩盘，后期随着需求的好转，养殖利润的提升以及猪肉缺口的逐步扩

大，禽类将再度迎来高景气时机。



上市企业数据跟踪

5月销售量：温氏环比增加8.11%，同比增加11.07%，5月南方抛售严重，温氏出栏体重有所下降，牧原环比减少

15.87%，同比增加5.61%，正邦环比减少28.49%，同比减少26.01%，销售均价相对增长较快，天邦环比减少9%，

同比增加62%，出栏体重相对前期有所下降，新希望环比减少2%，同比增加6%，其他企业5月环比均有所下降，

同比增长。

目前来看，养殖企业初现分化苗头，持续关注后期上市企业销量及利润情况。

2019年5月

公司 产品 销量 万头 收入 亿元 单价 元/公斤 头均重 kg

温氏 商品猪 201.62 32.4 14.12 113.81 

牧原
商品猪 81.24 9.02 13.83 98.29
仔猪 7.26 3.01   

正邦 商品猪 41.13 7.67 16.95  
新希望 商品猪 22.07 3.83 14.98 115.85
天邦 商品猪 24.95 4.02 13.59 118.56 

唐人神 商品猪 7.28 0.84
大北农 商品猪 14.03 2.23

金新农
商品猪 3.11 0.49 13.72 115.77
仔猪 1.76 0.13 40.68
种猪 0.31 0.06 32.84



总结

目前来看，存栏下降30%这事基本是确定了，这周毛猪价格涨的过快，终端猪肉价格没跟上，中间

屠宰端利润被大幅压缩，屠宰场开始压价，养殖户这端在猪价上涨时出现了压栏惜售的情绪，导致

目前大中猪存栏占比增加，7、8月正是天气炎热的时候，肥猪终端消费不行，养殖户出栏价可能会

被进一步打压，另外还要关注某些地区疫情再度大面积爆发，出现生猪抛售的情况，但这只是对市

场短期的影响。

从长期来看，猪价上涨的态势不变，25元/kg的毛猪价还是能看到，目前整个市场是供应减少同时

需求也在减少（供应减少=存栏下降-出栏体重增加-进口），且目前已经可以看到猪肉消费需求的

下降，居民少吃是一部分，餐饮食堂等停止采购猪肉也是一部分，等后半年迎来需求旺季后，基本

就可以确定需求的平均减量。

不同于前期的所有猪股同涨同跌，猪肉类股票早晚要走出分化，目前来看，分化已经悄然发生。以

天邦为代表的企业在前期冲高后，迎来了深跌，后期将会有更为明显的分化产生。因而相对于猪股

的不确定性，优质的禽类股票更加确定。

整体来看，存栏拐点未出现，猪价仍在爬坡，后期猪禽共振仍可期待



数据总览



数据总览



PART 2 鸡蛋



本周行情回顾

本周鸡蛋现货价格走弱企稳，周初延续下行走势，后期蛋价企稳，
近期蛋价虽冲高回落，但价格仍处于近年同期最高水平，首先，
供应端受18年秋季的补栏不足和19年春季的低价超淘等影响，
供应略减。其次，猪价已开启上涨通道，替代逻辑下带动其他替
代类蛋白类价格上涨，且目前猪价还未达到预期高点，后期仍有
底部抬升的可能。同时，本周农业农村部发布的“农产品批发价
格200指数”为109.03，比上周下降0.91个点，环比有所回落，
比去年同期上升10.98个点，同比仍较高，支撑蛋价底部，鸡蛋
易涨难跌。

短期来看，梅雨季节来临，南方天气潮湿易出现发霉变质等问题，
同时，7月后受高校陆续放假、高温停工等因素影响利空蛋价，
鸡蛋不易存储，贸易商出货相对积极，库存不高。目前蛋低鸡高，
利于淘鸡，后期天热后产蛋率等指标下降，减少供应，会进入季
节性旺季，本质蛋价仍将确认底部。



未来重点关注点

重点关注点：天气情况（梅雨）、高校放假、非洲猪瘟影响下的蛋白替代情况、肉鸡销售
情况

1、梅雨季节对蛋价的影响，关注蛋价在梅雨季的涨跌（历来弱势为主）

2、暑假来临，高校等集中性采购需求下降

3、非洲猪瘟下生猪存栏下滑，猪价快速上涨，肉禽蛋等替代性蛋白逻辑加强

4、淘汰鸡销售价格影响蛋鸡淘汰速度，若淘鸡价比蛋价过高，加速养殖户淘汰蛋鸡

以上情形的多重叠加导致蛋鸡市场波动。



鸡蛋供应

本周蛋鸡苗价格稳定，养殖单位补栏积极性降低，夏季育雏难度较大，且现在补栏对应10月后鸡蛋产量，届时鸡

蛋需求降低，养殖利润有所降低。同历史价格相比，蛋鸡苗已处在历史高位，养殖户整体补栏情绪尚可。

芝华数据显示2019年2月后在产蛋鸡存栏量开始稳步回升，主要原因为18年的秋季补栏不足和春节后低价时的恐

慌性超淘使得空栏增加，叠加后期蛋价上涨，使得3月后补栏激增，对应7月后迎来前期补栏蛋鸡产蛋高峰期。



淘汰及养殖利润情况

春节后人们的恐慌性淘汰，使得淘汰鸡不同于肉鸡价格走低，后期随着蛋价的上涨，猪肉
的替代以及肉鸡价格走高的影响，淘汰鸡价格一路上行，同时鸡蛋价格价格较为坚挺，近
期再次出现较为罕见的淘汰鸡高蛋价低的情况，后期天气情况、鸡蛋集中性采购需求变差
等因素叠加对蛋鸡淘汰产生影响。

本周蛋鸡养殖利润有所下降。鸡蛋现货价格下降，养殖盈利区间收窄（按料蛋比每日计算）



鸡蛋市场消费

据卓创数据不完全统计，本周主产区日均发货量总计718.26吨，环比下降
1.36%，同比下降14.31%，全国五个城市代表市场鸡蛋销量为7758.56吨，环
比上涨1.82%。后期7、8月高温天气到来，高校放假及高温作业停止，使得未
来一段时间供应和采购量会持续下降。



期现价差



期货价差



总结

本周鸡蛋现货价格持续走低，淘鸡价格相对处于高位，一定程度上促进养殖户淘汰500
天以上老鸡。但今年入夏以来高温天气较少，利好蛋鸡产蛋率及鸡蛋存储，因而后期应
持续关注鸡蛋现货价格、淘汰鸡价格及天气变化对养殖户淘汰情绪的影响。

交易策略：

1907合约较现货+交割成本略微升水，考虑到还有一礼拜进入交割月，价格合理，现货
有走强可能，适量做多亦可。

1909合约趋势缓涨数月，前期高升水，5月初贴水，6月重新高升水，显示出主力资金只
看终点不看过程的思路，但9月终点在中秋节后，4400+价格反应 4元以上现货，估值略
高，周五大跌后技术图形受损，后期有可能趋势上涨转震荡，套保企业可介入，投机盘
谨慎
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