




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%。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。

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。

数据来源：涌益咨询，长安期货



能繁母猪结构或有调整

      农业农村部监测数据显示，2021年5月份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%；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。

数据来源：涌益咨询，长安期货

不过，近期集中出栏造成的踩踏现象，导致养

殖场亏损严重，对于生猪养殖趋于理性，当前

无论是大型猪场还是小型猪场都有淘汰母猪的

行为，尤其是繁殖性能较差的母猪，也因此能

繁母猪的增速明显放缓，且结构也在逐步调整。

长期来看为生猪价格筑底提供支撑。



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，近期肥猪密度有所降低，后期市场肥猪将得到一定的去产能，但

肥猪供应依然存在。

         经过二季度的集中出栏，超大体型白条猪市场占比明显下降，但涌益咨询数据显示，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%，2021年以来仍小幅增加的态势未改。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。

数据来源：涌益咨询，长安期货 数据来源：涌益咨询，长安期货



仔猪成本降至低位，补栏情绪理性回升

         受前期生猪价格下滑影响，仔猪价格跟随下跌，由春节后2000元/头价格跌至现在几百块，据悉南北多地仔猪价

格降至350-800元，东北局部地区降至200元，仔猪行情一度烂市。数据显示，7月9日河南省15公斤外三元仔猪主流价

600元/头，河北省480-750元/头，广东省750元/头，吉林省720元/头，山东省450-600元/头，陕西省500-750元/头。

         不过，随着近期猪价企稳、仔猪价格跌至低点，育肥成本大幅下滑，市场补栏情绪有回升。而这批小猪将在春节

前出栏，在消费旺季支撑下，猪价或有望上涨。但由于当前自繁自养利润回升至成本线附近，外购仔猪养殖利润仍有

较大幅度亏损，市场补栏趋于谨慎，或为中长期价格提供动能。

数据来源：WIND，长安期货 数据来源：WIND，长安期货



生猪出栏均重将进一步降低

数据来源：涌益咨询，长安期货
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屠宰企业开工率维持稳定

根据WIND数据，2021年3月份生猪定点屠宰企业屠宰量1509万吨，环比增加5.95%，同比2020年3月1171万头增加

近30%。自4月至目前的二季度由于集中抛售大猪的情况，屠宰企业开工率环比增加，据涌益咨询数据显示，4月屠宰

企业开工率为33.29%，5月份屠宰企业开工率为39.36%，环比增加6.07%，同比增加16.16%。

而近期随着猪价反弹叠加局部地区降雨原因，以及前期抛售高峰已过，屠宰企业开公路在23-25%之间震荡调整，

但高温下养殖户依旧出栏，或为开工率提供支撑。

数据来源：wind，长安期货 数据来源：涌益咨询，长安期货



收储为市场猪价提供支撑有限

• 2021年第一次中央储备冻猪肉收储已于7月7日进行竞价交易。

成交情况为：成交17000吨，流标3000吨。

成交价格为：最高价25920，最低价25880，成交均价25918。

首次收储点评：成交价格超过最新市场批发价24400，也高于期价19000，或对期现货价格形成提振，也因此上周后半

周现货价格止跌企稳。但流标也暗示市场猪肉供应充裕、需求有限，整体来看收储结果略显中性。

• 此外，甘肃、四川等省份也表示将做好猪肉收储准备。

7月5日甘肃省发改委公告，启动猪肉临时储备收储，总量1000吨，必要时进一步增加。

四川省也发布公告，进一步做好猪肉收储准备，密切关注生猪价格、猪粮比价等走势，及时指定生猪猪肉市场保供稳

价实施方案。

• 收储提振效应或有限

    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，短期内猪价下跌空间有限，但难以有效推动价格

上涨，价格的决定因素仍是在供需层面，而当前供应充裕的现状仍将持续压制价格。



后市展望

  前期的猪价下跌带动了消费小幅增加，但增幅有限，而6月底7月初的猪价超跌反弹，叠加替代品牛

肉、羊肉等的供应增加，消费并未有大的提升。且当前是猪肉消费淡季，学校放假等因素导致需求进一

步降低，而且高温下仍存抛售出栏情绪。短期猪肉价格出现反弹承压。此外，在猪肉价格超跌后，政策

带来的情绪支撑较强，进一步下跌的空间有限。

 当前处于消息空窗期，预计近期猪价或继续以震荡调整态势呈现，区间可参考18000-20000，投资

者可短差交易为主。
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