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PART 1 生猪



本周行情回顾

上周生猪均价28.08元/kg，环比上涨1.37%，同比上涨
100%，进入9月后猪价稳步围绕27-28元/kg运行，国
庆前有小幅回调趋势，主因在国家频繁向市场投放储备
肉，纷纷投放省市级储备肉及实施猪肉销售价格补贴政
策，意在保国庆猪肉供应。

当前在缺猪又缺肉的情况下，生猪出栏体重明显增加，
肥猪出肉率相对也较高，一定程度上缓解未来供应压力，
同时国家抛储、肉类进口量快速上涨、鼓励猪肉替代品
消费都一定程度上缓解四季度猪价上涨压力，但短期整
体供应短缺态势不变，四季度在供需短缺需求旺盛的情
况下猪价有望迎来本次周期高点。

随着市场补栏情绪的好转，仔猪及能繁母猪价格延续强
势，三元转种现象目前普遍，有助于能繁母猪存栏率先
触底回升。



逻辑推演-各地陆续出台鼓励生猪养殖政策，利好养殖

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，需求逐
步回升，存栏见底开启
底部震荡，猪价持续上
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，补的多

于死的，存栏逐步回升

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：8月能繁母猪存栏环比下降9.1%，同比下降38.7%，生猪存栏环比下降9.8%，同比下降38.7%，
能繁母猪淘汰量环比减少68.03%，同比减少64.71%，生猪定点屠宰量环比下降15.4%，同比下降
25.6%



养殖利润：外购养殖生猪出栏标重115kg的生猪成本15.62元/kg，环比增加0.63%，同比增加
29.63%，仍有上涨空间。自繁自养总成本13.27元/kg，环比增加0.74%，同比增加7.03%，后期大
幅上涨概率不大。



各养殖户纷纷上调出栏体重，部分地区体重整体调高在10-20kg，部分养殖户还存在压栏
至春节的打算，国家频繁向市场抛储备肉，只能暂时遏制猪价上涨，冻品逐步减少。



消费：供应逐步收紧，终端高价限制消费，高猪价导致替代发生



替代类蛋白行情走势：肉禽价格高位回落，鸡苗价格仍在高位，补栏情绪较高



上市企业数据

猪周期到现阶段已经到价格兑现阶段，股票出现分化，主因在全国生猪及能繁母猪存栏出现大幅下降，上市公司也

无法避免，并且各个公司的出栏、成本、防疫控制有较大差异，市场情绪出现分化。与此同时，部分地区出现了能

繁母猪存栏环比的好转，那么后周期动保的炒作就是符合逻辑的，不一定说只有出了疫苗才能好，存栏的回升也是

对动保板块的利好。



数据总览



PART 2 鸡蛋



本周行情回顾

上周现货价格回落，近期肉禽价格高位回落，淘鸡价格有所下滑，蛋鸡存栏处在逐步回升的趋势，产

蛋率提高，鸡蛋现货进入季节性下跌趋势，近期市场淘鸡数量有小幅增长，双节效应逐渐消失，十一

后现货低位企稳后市场各环节会重新主动增加库存，利好蛋价。



鸡蛋供需

蛋鸡存补栏：卓创数据显示8月全国在产蛋鸡存栏12.227亿只，环比增长0.29%，同比下跌1.79%，蛋鸡苗价格持

续上涨，市场补栏情绪仍强势，多数企业鸡苗订单排至12月份，种蛋利用率维持在100%。

2019年上半年为蛋鸡补栏季节性旺季，在产蛋鸡存栏量逐月增加，高猪价的提振下肉禽价格高位，鸡蛋现货价格

下跌，市场淘汰情绪有所增长，淘汰鸡淘汰数量的增加一定程度上缓冲了蛋鸡存栏增加，提振鸡蛋现货价格。



蛋鸡淘汰：进入9月后淘鸡数量逐步下降，前期的大量淘汰导致目前可淘数量减少，淘汰
鸡价格跟随肉鸡价格有所回落，鸡蛋价格的下跌使得淘汰鸡鸡蛋价差仍有走高趋势。



鸡蛋市场消费

本周主产区代表市场日均发货量总计 768.67吨，环

比下跌3.28%，同比下跌6.91%。鸡蛋销量8284.48

吨，环比下跌0.77%，



近月价差、红粉价差



基差



跨月价差：盘面大幅下跌，1-5价差高位回落



总结

上半年补栏蛋鸡陆续开产，高猪价的提振下肉禽价格高位，鸡蛋价格下跌，引发市场淘汰老鸡情绪，上
周淘汰量有所增加，当前蛋鸡补栏情绪仍较强，多数企业鸡苗订单排至12月份，随着更多的蛋鸡开产并
进入高产期，未来仍以供应增加为主逻辑，猪的影响下终端消费被打开，后半年需求刨除季节性整体偏
强，未来几个月以供应增加与需求增加下的博弈为主旋律。

后期重点关注：现货走势、蛋鸡淘汰节奏，终端消费

交易策略：

前期中秋节后现货价格的逆季节性上涨，叠加下游要货积极，猪肉价格的高位，造成了前期虚假繁荣的
现象，近期随着产蛋率恢复，双节效应消失，需求下滑，现货市场回到正常季节性下跌后的价格中枢，
期货近期的下跌一方面是跌现货另一方面是跌估值热度，预计跌幅可能过大，十一后现货低位企稳后市
场各环节会重新主动增加库存，拉涨蛋价，配合期货有望重启反弹升势，近期注意空转多节奏。
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