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供应主导市场，生猪暂未见好转曙光

观点：

在产能增加的大背景下，行业近几年的高盈

利时代已宣告结束，目前养殖户高价猪源出售难

度依旧偏大，养殖企业开始出现缩量。短期在养

殖场放量出栏和出栏均重仍偏高的影响下现货没

有止跌迹象，建议顺势偏空短差操作为主。但在

生猪价格跌至成本线以下后，养殖户抵触低价情

绪明显增加，且年初仔猪腹泻对存栏造成的影响

暂未显现，不宜继续过分看空，注意交易节奏。
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一、走势回顾

上周生猪期现货价格再下一城。现货方面，全国生猪价格整体呈现下跌态势，养殖企业和屠宰企业均

大幅降价。截止 6 月 18 日，河南地区生猪均价为 12.74 元/公斤，周跌 1.34 元/公斤，全国均价为 13.2

元/公斤，周跌 1.04 元/公斤。期货方面，截止 6 月 18 日，LH2109 合约收于 17600 元/吨，周跌 12.17%。

基差为-4860 元/吨。一方面，全国生猪产能恢复的大趋势令生猪价格承压；另一方面，此前养殖场积压

的大猪仍未出尽，叠加消费淡季下屠宰企业降价意愿较强，现货市场跌声一片。

图：生猪期货主力 LH2109 合约走势 单位：元/吨 图：国内近 10 年外三元猪价 单位：元/公斤

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

二、基本面分析

1. 供给端：产能恢复的大背景下供给压力较大

（1）产能恢复，生猪增长的惯性还将持续一段时间

大背景看，今年生猪产能已恢复至 2017 年的水平。农业农村部上周称，从 5 月份的生产监测情况看，

全国能繁母猪存栏量连续 20 个月环比增长，同比增长 19.3%，相当于 2017 年年末的 98.4%。生猪存栏

量同步增长，同比增长 23.5%，相当于 2017 年年末的 97.6%。一些新建和改扩建规模场计划在年内陆续

投产，预计生产增长的惯性还将持续一段时间。
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此前，国家发展改革委会同财政部、农业农村部、商务部、市场监管总局等部门，联合印发《预案》，

发挥政府猪肉储备调节作用，对生猪及猪肉价格坚持“调高”与“调低”并重，以供应稳保障价格稳，以

价格稳促进供应稳。当价格过高时，将投放储备以保障居民消费需要，推动价格向合理区间回落，避免生

猪产能过度扩张；价格过低时，将启动收储以托住市场，为养殖场户吃下“定心丸”，避免生猪产能过度

淘汰。

农业农村部也连续出台措施，引导区域科学规划生猪养殖布局，加强生猪产销规划衔接，鼓励探索销

区补偿产区的长效机制。积极探索建立养殖场分级管理制度，采取差异化管理措施，探索建立生猪产能储

备制度，完善调控政策等，努力防止生猪生产和价格大起大落。

（4）行情低迷状态下养殖公司缩量，屠宰企业降价现象增多

截止 6 月 18 日，自繁自养生猪养殖利润为-350 元/头，外购仔猪养殖利润为-1445 元/头，仔猪价格

为 60.49 元/千克。上周屠宰生猪均重为 133.64 千克/头，虽然有所下降但仍处于高位。在养殖端持续亏

损的影响下，部分猪场已开始出现现金流问题，悲观情绪蔓延，后期需关注小场散户低产母猪淘汰情况。

目前行情低迷状态下，养殖公司明显收缩放养业务量，新增猪场投苗量降低，并存在母猪场转育肥场

现象。

图：仔猪价格 单位：元/千克 图：养殖利润 单位：元/头

资料来源：wind，长安期货 资料来源：wind，长安期货

2. 需求持续低迷难以形成提振
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需求端目前依旧缺乏明显的利好刺激，整体较疲软。且高温天气来临，终端对白条消化缓慢，白条价

格下跌，屠宰企业降价现象持续增多。整体目前市场以供应为主导，需求影响不大。

二、总结及操作建议

综合来看，在产能增加的大背景下，行业近几年的高盈利时代已宣告结束，目前养殖户高价猪源出售

难度依旧偏大，养殖企业开始出现缩量。短期在养殖场放量出栏和出栏均重仍偏高的影响下现货没有止跌

迹象，建议顺势偏空短差操作为主。但在生猪价格跌至成本线以下后，养殖户抵触低价情绪明显增加，且

年初仔猪腹泻对存栏造成的影响暂未显现，不宜继续过分看空，注意交易节奏。
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长 安 期 货 各 分 支 机 构

江苏分公司

地 址：常州市新北区高新科技园 号楼 座
电 话：

传 真：

山东分公司

地 址：山东省烟台市经济技术开发区珠江路
号
电 话：
传 真：

福建分公司

地 址：福建省厦门市思明区嘉禾路 号
新景中心 栋 室
电 话：
传 真：

安徽分公司

地 址：合肥市蜀山区潜山路 号蔚蓝商务港
座 室
电 话：

上海营业部

地 址：上海市杨浦区大连路宝地广场 座
电 话：
传 真：

淄博营业部

地 址：山东省淄博市高新区金晶大道 号颐
和大厦 座 室
电 话：

郑州营业部

地 址：郑州市郑东新区商务外环 号期货大厦
室

电 话：
传 真：

西北分公司

地 址：西安经济技术开发区凤城八路 号长
和国际 座 室
电 话：
传 真：

西安和平路营业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

宝鸡营业部

地 址：宝鸡市渭滨区经二路 号国恒金贸大
酒店 层
电 话：
传 真：

金融事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

能源化工事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

农产品事业部

地 址：西安市和平路 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：

金属事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：
传 真：
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