


周度行情回顾

期货行情回顾：近期猪价跌破成本线刺激需求，同时低价刺激补栏情绪，叠加压栏大猪集中抛售后后期供应压力

稍有缓解，以及饲料原料价格的降低，生猪期货价格跟随现货价格反弹而止跌反弹，但周四周五随着现货报价上涨

乏力，期价出现回调。其中主力LH2109合约自17980反弹至19800的阶段高点后回撤至18300上方，远月LH2201合约与

LH2205合约则震荡走弱，短期近强远弱。

现货行情回顾：6月延续下跌态势，截止6月25日，22省平均猪价由18.56元/公斤跌至12.73元/公斤，下跌5.83元

/公斤，跌幅31.41%；较去年同期的34.53元/公斤下跌21.80元/公斤，跌幅63.13%，由于6月底现货价格反弹收回部

分跌幅，但整体下跌态势仍未改变。



产能增长惯性仍在，限制期价反弹空间

 根据农业农村部最新监测，5月份我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%。农业农村部监测数据显示，4月份我国能繁母

猪存栏量环比增长1.1%，连续19个月增长，同比增长23.0%，相当于2017年年末的97.6%。目前生猪存栏量一直保持在4.16

亿头以上，已经基本接近正常年份水平，且据农业农村部畜牧兽医局二级巡视员粗略测算，按每头能繁母猪一年能够提供

16头肥猪来测算，那么现在的能繁母猪存栏量，一年提供的肥猪出栏量可以达到6.9亿头以上，这也意味着我们现在能繁

母猪的量，如果按照正常的生产效率已经基本够用。

一些新建和改扩建规模场计划在年内陆续投产，规模猪场从去年年初的16.1万家增加到目前的18万家，预计生产增长

的惯性还将持续一段时间。目前，生猪生产恢复取得了超预期的积极成果，而在查能增长惯性下，猪价反弹存在一定压力。



大猪月度存栏仍缓慢回升

涌益咨询数据显示，2021年5月样本企业大猪存栏，同比减少9.65%，但环比仍增加1.75%，自2021年

以来仍呈现小幅增加的态势。

与此同时，小猪与中猪存栏也都保持环比2%以上的增幅，但小猪同比仍是增加态势。据市场消息，部

分饲料分销商今年五月份的母猪料和小猪料的销售量无论是同比还是环比都有较大的涨幅，并且上游

的兽药销售方面，今年以来特别的5月份的母猪和小猪的疫苗使用量也有大幅提升，这也可以直接说

明市场上的产能恢复形式“十分迅猛”，将继续压制生猪价格。



肥猪供应减少，但压力仍在

前期延后出栏和二次育肥导致的肥猪集中出栏，导致肥猪密度有所降低，后期市场肥猪将得到一定的去产

能，但肥猪供应依然存在。

据涌益咨询统计，截至6月24日当周生猪出栏均重为133.06公斤，环比降低0.43%，环比已开始回落。其中

150公斤以上的肥猪出栏占比18.47%，90公斤以下生猪出栏占比10.12%。因此当前出栏仍以肥猪大猪为主。

而这部分生猪出栏体重在300~400斤左右，可以说这个体重仍然是很多养殖户出栏的标配。但也有消息表

明，近期猪企及养殖规模场出栏有所降低，超大肥猪清场或已接近尾声，有机构预计7月中旬左右大猪存

栏将会探底，市场压力将有所减轻。



仔猪养殖利润有索增加，但依旧亏损

 自繁自养的养猪场成本基本维持在7-8元，

当前现货价格也已经回升至成本线附近。截至7

月2日当周，自繁自养生猪养殖利润为-133.70元

/头，周环比增加392.66元/头，外购自主养殖利

润为-1198.71元/头，周环比增加372.07元/头，

仍大幅亏损。

笔者认为，短期内再次出现集中二次育肥的

可能性较低。经历前期集中出栏以及价格连续下

跌造成的亏损，当前养殖利润大幅下降、亏损严

重，养殖户再次出现整体二次育肥相对谨慎。此

外，短期内随着利润回升，养殖户或择机出栏，

出栏量或继续增加，价格将受压制。



需求淡季，难以提供持续支撑

据农业农村部数据，今年1-3月规模以上生猪屠宰企业屠宰量4884.86万头，同比增39.1%，其中，3月

份屠宰量1508.70万头，环比增5.9%，同比增28.8%。4月份全国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量

1800万头，同比增长41%。1月至5月，全国定点屠宰企业生猪屠宰量同比增长40.4%。且目前市场对

低价肥猪的处理仍以分割入库为主，后期供应压力犹存。

尽管近期随着猪价走低，终端消费需求稍有增加，但夏季是猪肉消费淡季，而且高温下仍存抛售出栏

情绪。此外，消费者可供替代猪肉消费的选择较多，在众多因素的叠加之下，短期猪肉价格出现持续

反弹的概率不大。





收储为市场猪价提供支撑有限

据国家发展改革委监测，6月5-11日国内猪粮比价为

5.88，进入过度下跌三级预警级别区间。6月21-25日，

全国平均猪粮比价为4.90∶1。按照《预案》规定，已进

入过度下跌一级预警区间，收储或将启动的消息对盘面

和现货猪肉价格带来利好。

华储网于7月4日发布今年第一次中央储备冻猪肉收储

竞价交易有关事项的通知，将挂牌竞价交易2万吨分割冻

猪肉，为市场提供了强心针，改善了猪价连续下跌下的

悲观情绪。

不过，收储或仅是短期利好，一是从收储规模上来看，

2万吨猪肉体量相对于国内猪肉体量影响相对较小，二是

政策存在一定的滞后性，或难以达到预期效果。因此，

收储或短期为期价形成支撑，但难以有效推动价格上涨。



后市展望

近期猪价跌破成本线刺激需求，同时低价刺激补栏情绪，叠加压栏大猪集中抛售后后期供应压力稍

有缓解，以及饲料原料价格的降低，均为连续受创的期现货价格提供支撑。但在产能恢复背景下供应将

保持稳定增长，需求仍处于淡季消费阶段，阶段性供强需弱的格局猪价或难有持续性上涨。由此预计生

猪期价或低位震荡为主。现货价格在近期反弹后出现止涨迹象，周末现货报价涨跌不一，且在前期快速

上涨后居民消费意愿再度出现下降，上涨力度不足，本周或偏弱震荡，投资者可偏空短差交易。

而上周五华储网发布关注2021年第一次中央储备2万吨冻猪肉收储竞价交易有关事项的通知，短期提

振市场情绪，若期价有反弹，可择机逢高沽空。
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