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最强猪周期盈亏点来临

“南猪北养”趋势形成

行业集中度加快提升

证券时报记者 赵黎昀

本轮猪周期进入下行通道的同时

，

今年也是养殖行业环保拆迁的最后期

限

。

春节前后

，

禁养区域多地政府已纷

纷下发拆迁通知

，

南方地区生猪面临集

中出清的局面

。
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公司记者了解到

，

由

于环保发力

，

湖南湖北等地的生猪被

迫集中出栏

，

当地猪价已跌破全国平

均水平

。

同时

，

大型养殖企业集中补

栏

，

环保因素带来的猪价利好也已减

弱

。

不过

，

目前

“

南猪北养

”

趋势已逐步

形成

，

对规模型企业形成利好

，

将有助

于提高行业集中度

。

猪场禁养区大限将至

2016

年以来

，

煤炭

、

钢铁等行业的环

保限产

，

对行业影响深远

，

推助了产品价

格上涨

。

对于同样高污染的生猪养殖行

业

，

环保政策也将对行业形成巨震

。

在环保的压力下

，

2015

年至今全

国各省份均已展开对生猪养殖的规划

，

其中提出禁养区猪场要实施关闭或者

搬迁

。

2016

年

4

月份

，

农业部发布了未

来五年生猪产业规划

，

把广东

、

福建

、

浙

江

、

江西

、

湖北

、

湖南

、

安徽

、

江苏这八个

水网密集的省份规划为限养区

，

也就是

说这些省份有大量地区被规划为禁养

区

，

同时大量的猪场被拆迁

。

2016

年

12

月

，

国务院发通知要求

在

2017

年底前

，

全国所有禁养区的猪

场都要完成关闭或搬迁

，

已对各地的拆

迁工作下了最后通牒

。

目前全国禁养区

域已经超过了

19

个省

。

2017

年

，

全国禁养区内养殖场关

闭拆迁浩浩荡荡展开

，

多地政府纷纷下

发具体文件

，

明确拆迁最后期限

，

补偿

措施等

，

对当地养殖户影响深远

。

“

4

月下旬

，

中央环保督察组进驻湖

南

，

开启新一轮禁养区猪场拆迁工作

。

部分处于禁养区的养殖户

，

被迫将栏内

生猪出清

，

导致本就处于猪源偏多状态

的市场再次饱和

，

一路拉低猪价

。 ”

卓创

生猪分析师王燕洁称

，

湖南

、

湖北两地

因环保压力大

，

无论散户还是大型猪场

都被拆迁

，

肥猪标猪集中出栏

，

2/3

地区

猪价已跌破

7

元

/

斤

，

当地主流出栏价已

降至

13.6

元

/

公斤左右

。

招商证券研报曾指出

，

2016

年

因环保整治而削减的生猪存栏为

3600

万头

，

2017

年是禁养区关闭或

搬迁的最后期限

，

各地政府将加大治

污

、

拆猪场力度

，

清退范围也将扩大

，

将继续影响生猪供给

。

大量禁养区农户产量缩减后

，

本

应对整体生猪养殖市场带来利好

，

但

事实却不然

。

“

规模厂觉得这么多散户被拆迁

，

市场供应短缺

，

所以进行大量补栏

。

据

实际了解

，

虽然散户倒了

，

但规模厂的

产能起来了

。

例如行业龙头温氏牧业

，

2016

年就迅速扩大了产能

，

规模场产

量同比去年至少增加了

20%

。

所以环

保因素对猪肉价格的利好已经大幅减

弱

。

规模厂补足的量已经完全覆盖散

户被拆迁的量

，

甚至还更大

。 ”

生猪分析师牛哲认为

，

南猪北

养的话

，

可能会让南方猪价走高

。

但

目前全国需求疲软

，

所以南方猪价

不会有太大增长空间

。

而且目前交

通发达

，

很多地方生猪运输一天就

可到达

，

所以如果南方成为高价区

，

北方生猪资源就可很快补齐

，

不会

有太大的价差

。

“南猪北养” 趋势已现

《

全国生猪生产发展规划

（

2016-

2020

年

）》

将全国划分为四大区域

。

重点发展区包括河北

、

山东

、

河南

、

重

庆

、

广西

、

四川

、

海南

7

省

（

区

、

市

）。

潜

力增长区为辽宁

、

吉林

、

黑龙江

、

内蒙

古

、

云南

、

贵州

。

而北京

、

天津

、

上海等

大城市以及江苏

、

浙江

、

福建

、

安徽

、

江西

、

湖北

、

湖南

、

广东等南方水网地

区已成为约束发展区域

。

“‘

南猪北养

’

不仅是政策引导的

大趋势

，

也是顺应资源

、

环保要求的

必然之选

。 ”

北京师范大学政府管理

研究院副院长

、

产业经济研究中心主

任宋向清认为

，

东北地区土地

、

玉米

资源丰富

，

本就是养殖优势区域

。

玉

米临时收储政策取消后

，

各地区价差

逐步趋于合理

，

东北地区玉米价格较

低

，

产业转移的动力逐步增强

。

事实上

，

大型养殖企业已展开向

北布局的脚步

。

2017

年

1

月

，

牧原股份携

30

亿元

在黑龙江设立年出栏

200

万头的规模化

猪场

。

而早在

2016

年

10

月

，

大北农和金

新农分别斥资

20

亿

，

进驻东北地区

。

同

年

11

月

，

温氏股份

、

天邦股份和正邦集

团在东三省也共规划了

1400

万出栏量

的规模化猪场

。

据黑龙江媒体报道

，

目前已有

27

个

大型畜牧产业项目在黑龙江布局

。

如大

北农

、

天邦

、

正邦等企业重资投入

。《

内蒙

古养猪企业行业名录

2016

年最新版

》

的

统计也显示

，

截至

2016

年

7

月

，

内蒙古

养猪企业已经达

997

家

。

根据

《

2016

年

农牧业上市公司投资活动回顾

》，

在按投

资额占比排名前十的省

（

区

、

市

）

中

，

南北

各有

5

个

，

但北方的内蒙古

、

河南

、

黑龙

江

、

山东

、

河北的投资额占比合计达到

59%

，

南方的安徽

、

湖南

、

广西

、

湖北

、

四

川等的投资额占比合计只有

27%

。

“

长期来看

，

养殖行业环保拆迁对规

模型养殖企业是一大利好

。”

牧原股份董

秘秦军认为

，

大型企业多年形成了成熟

的环保方案及循环供养模式

，

对环保养

殖成本可控

，

也成为这两年到各地发展

的优势

，

地方政府很欢迎

。

其表示

，

目前养殖行业分散度很高

。

据牧原股份的调研数据

，

2016

年生猪养

殖行业集中度不到

4.5%

，

所以猪价的周

期性特征短期内不会消失

。

此番国家加

大力度规范生猪养殖

，

不仅将对环保起

到作用

，

也会加快行业集中度的提升

。

搜猪网负责人冯勇辉也表示

，

国家

统计的全国生猪年出栏量约

7

亿头

，

目

前温氏股份年出栏约

2000

万头

，

牧原股

份约

800

万头

，

其他几家加在一起约一

两千万头

。

所以行业排名前十的企业年

出栏总共不超过

5000

万头

，

占比不足

10%

。

而在发达国家

，

美国生猪规模养殖

企业的占比达到一半

，

欧洲屠宰行业集

中度也较高

。

我国生猪养殖的行业集中

度仍处于较低水平

。

“

国家对于养殖行业的环保监管

，

除

加速

‘

南猪北养

’

外

，

行业所需要面临的

环保问题也更加严峻

。

根据发改委规定

，

新建规模养猪场环保投入比重占总投资

的

40%

以上

，

投资运营成本大大提高了

养殖业的入业门槛

，

也就进一步促使行

业集中度提升

。 ”

冯勇辉称

。

生猪价格刷新23个月新低 最强猪周期盈亏点迫近

证券时报记者 赵黎昀

“一年高，一年平，一年低位行”的

猪周期， 让养猪企业频繁纠缠在大盈

大亏的生死局里。 经历了

2016

年最强

“猪周期”行情后，赚得盆满钵满的生

猪养殖户们， 不得不又一次步入猪价

快速下行的周期惯性里。

本轮猪价下行的周期是否已经启

动？ 今年养殖企业还能否确保盈利？
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公司记者近日多方

采访获悉，生猪出栏价已跌至

23

个月

新低， 且价格仍将持续下行。 不过年

内，生猪养殖或仍将处于盈利区间，但

到

2018

年，生猪养殖行业可能会全面

步入亏损期。

生猪价格刷新

23个月新低

春节过后，国内生猪销售照惯例进入

淡季，然而今年，淡季却仅是大跌的开始。

“

2017

年

1

月份，全国生猪出栏均

价为

18.19

元

/

公斤。 春节后猪价持续

下滑， 目前全国均价已接近

14

元

/

公

斤，部分地区已跌破这一数值。 ”卓创

生猪分析师牛哲告诉记者，

2016

年，生

猪价格最高点达到约

21

元

/

公斤。如今

的价格较年初下滑了

23%

，较

2016

年

最高点下滑了

33%

，已刷新自

2015

年

6

月以来近

23

个月的新低。

2013

年末至

2015

年中长达

21

个

月的亏损，让

2016

年的猪价上行周期来

得异常猛烈。 统计显示，

2015

年

3

月至

2016

年

6

月间， 猪价从

11.5

元

/

公斤猛

涨至

21.1

元

/

公斤，总体涨幅高达

83.5%

。

大涨之后的价格回调似乎已是必

然，但这其中，养殖户人为惜售，屠宰

企业压价收购， 更加剧了近段时期猪

价下行的速度。

“春节后是消费淡季，价格下降也

属正常， 但由于很多养殖户之前补的

高价仔猪，不愿意低价出售，加之市场

预测五六月份或将迎来一波涨价，更

加剧了农户惜售的心理。 ”

搜猪网负责人冯勇辉接受采访时

称，正常情况下，生猪价格在

3

、

4

月份

下跌， 但

5

、

6

月份会迎来一波上涨行

情。 由于

5

、

6

月份出栏的标猪是今年

春节前出生的，冬季仔猪成活率偏低，

因此

5

、

6

月份可供出栏的标猪数量会

下降，价格也将上涨。

今年可能会有不同， 由于预测到

了上述趋势， 许多养殖户人为改变猪

的出栏周期。 本来

3

月份就要出栏的

标猪， 被一直养成现在

300

多公斤的

肥猪。 目前肥猪和标猪积压在一起，

5

月至

6

月的猪价不仅不会上涨， 还可

能有下降的趋势。

牛哲也称， 去年对于生猪养殖行

业的环保拆迁政策， 导致大量散户退

出，规模厂看到这一契机，进行了大量

补栏， 而这批猪在今年一季度集中出

栏，从而导致市场供大于求。

2018年以后亏损

几成定局

2016

年全年猪价高位运行，让生猪

养殖企业迎来躺着都赚钱的好日子。 行

业龙头温氏股份 （

300498

）

2016

年净利

润

117

亿元，同比增长

84.91%

，不仅刷

新了行业纪录，也使温氏股份登上了创

业板首家年度净利润超百亿元企业的

宝座。牧原股份（

002714

）同期实现了

23

亿元的净利润，同比增长达

289.68%

。而

雏鹰农牧（

002477

）受益于养殖板块毛

利同比高达

183.74%

的增长， 净利润也

超过

8.69

亿元，同比增长

294.29%

。

然而，随着猪价下行，这些养殖上

市公司的高利润很难维持下去。

“就目前对养殖户的走访情况来

看， 市场上前期二次育肥的肥猪仍未

消化完毕，农户投入太大，如今惜售心

理尚在持续， 所以预测今年

5

月份猪

肉价格仍有回落空间。 ” 牛哲称，

2016

年下半年农户大量补栏， 当时

仔猪价格在

900

元

/

头， 最高的甚至

达到

1100

元

/

头，而淡季时仔猪的售

价也就在

500

元

/

头左右， 所以短时

间内，农户为了保留盈利，仍将持续

压栏。 但这也导致市场销售压力不

断加大，价格快速下滑。

冯勇辉也认为，短期内生猪存栏

量较大，价格很难上涨。 今年大趋势

向下，期间会有小幅反弹，反弹力度

有限，时间也有限。

“今年的低点会出现在国庆节前

后， 到时生猪出栏价格或将接近

6.5

元

/

斤。 因为此时出栏的猪都是在春

季出生的，仔猪成活率偏高，出栏量

将大幅提升。 ”

他表示， 猪粮比去年同期为

11.5∶1

， 在去年

5

月底

6

月初时达到

12∶1

的峰值。而目前猪粮比已经接近

8.2∶1

，今年或将跌到

7.5∶1

。 不过，养

猪盈亏平衡线在

5.5∶1

到

6∶1

之间，

所以今年虽然猪价下行，但养殖户还

将有盈利。

牧原股份董秘秦军表示，虽然生

猪价格下行属于必然，但全年看猪价

应该处于历史上中等偏好水平。

2016

年养殖一头猪的盈利已高达

800

元

左右，而正常平均年份一头猪盈利约

两三百元， 今年应该会高于这个水

平，达到

400

元

/

头左右。

雏鹰农牧董秘吴易得也认为，

今年生猪价格将中位运行，虽然比

去年差一点但不会大幅下跌，企业

还是有利润空间，毛利或比去年下

降

10%

到

15%

。

尽管市场普遍认为今年猪价仍

将处于盈利区间， 但

2018

年以后的

亏损似乎也已成定局。

冯永辉表示，上一轮猪周期是

5

年，持续了

59

个月。

2013

年至

2015

年连续

21

个月都处于亏损期，整体

平均盈利水平是

115

元

/

头。 而这轮

猪周期刚两年， 本轮大幅盈利后平

均盈利水平已达到

610

元

/

头。 因为

本轮猪价上涨是有史以来最景气的

行情，所以整个行业资金充裕，亏损

来的时候要面临的淘汰过剩产能压

力较大、 时间较长。 所以预测

2018

年养殖企业将开始大面积亏损，且

亏损的强度和时间要超过

2013

至

2015

年的水平。

养殖企业

战略布局现分化

猪周期的规律性，让行业盈利走

势相对透明。 如何平抑利润，对抗周

期低谷困局，也是近年来养殖龙头企

业的布局核心。

目前，雏鹰农牧已形成了生猪养

殖、粮食贸易、互联网、产业基金四大

板块。 其

2016

年年报显示， 期内养

殖

+

深加工板块实现营业收入

34.35

亿元，占本期营业收入的

56.41%

，但

粮食贸易板块实现营业收入

10.32

亿元，占比达

16.95%

，互联网板块营

业收入

12.85

亿元，占比

21.09%

，产

业基金投资收益也有

1.23

亿元。

据悉，自

2015

年年底开始，雏鹰

农牧即频繁布局产业基金项目。 到

2016

年上半年， 公司就参与主投了

五份产业基金项目，涉及领域包括电

竞、农业、扶贫开发等，总投资额超过

25

亿元。此外，

2016

年

12

月，雏鹰农

牧还与“中国餐饮三巨头”之首沙县

小吃展开系列战略合作，联合子公司

共同出资约

1.35

亿元， 成为沙县小

吃两家合资公司的第二大股东，成功

布局了产业链下游。

“目前公司的战略布局中，全产

业链是重要一部分，包括对沙县小吃

下游的布局。 行情越差，越可以通过

对下游渠道的推进来平滑利润。 ”吴

易得称，雏鹰农牧在上一轮强周期时

布局的雏牧香门店， 如今已有一定市场

影响。 去年雏鹰农牧参与的几只产业基

金，所投企业均为饲料、药品、设备供应

商等，也与雏鹰形成上下游关系。公司处

于强周期时抓紧布局， 有助于降低在周

期低谷的影响。

考虑到通过布局平滑周期因素的，

还有行业龙头温氏股份。

2011

年，温氏股份成立资本运作管

理中心温氏投资，业务涵盖股权投资、证

券投资及产业投资等各领域。

温氏投资投资总监罗月庭此前接受

媒体采访时透露， 截至

2016

年

9

月底，

温氏投资已投资了好一多乳业、 正邦科

技（

002157

）、东亚水产、上海新农、福百

盛、唐人神（

002567

）、杨氏果业、佛山正

典、大北农等大农业企业；同时还投资了

包 括 千 禾 味 业 （

603027

）、 黑 芝 麻

（

000716

）、光明乳业（

600597

）、金百万餐

饮、志鸿物流、美团及大众的母公司新美

大、跨境通（

002640

）、会稽山（

601579

）

等。 温氏投资实际管理自有资金已接近

60

亿元，重点关注大农业、大消费、大健

康、大文化以及高端智造领域，目标两三

年内将管理资产规模扩大到

100

亿元。

不过， 谋求多渠道发展并不是上市

养殖企业的共同选择。 牧原股份董秘秦

军接受证券时报·

e

公司记者采访时就

表示，公司目前仍将暂时专注主业。

长江证券研报曾透露，

2016

年牧原

股份子公司邓州牧原、卧龙牧原、曹县牧

原、 钟祥牧原陆续建成达产，

2014

年设

立的子公司亦有部分开始投产， 公司整

体产能大幅增长。

2016

年全年生猪出栏

量达

311

万头，同比增长

62.6%

。

2017

年

1

月

23

日牧原股份还公告

称， 拟分别出资

2000

万元在吉林省双

辽市、山西省永济市、山西省忻州市、河

南省商丘市等地设立四家子公司，并对

通许牧原农牧有限公司、太康牧原农牧

有限公司和商水牧原农牧有限公司等

三家全资子公司进行增资。而早在

2016

年

12

月

15

日，牧原股份还审核通过了

关于在白水县、海兴县、新河县、垦利

县、 灌南县等地设立子公司的决定，拟

分别出资

500

万元。

“近两年牧原新建很多子公司，从

功能设置上都是为新建产能配备的。 目

前很多大企业产能扩增态度坚决，都是

出于对行业长期的看好。 目前行业集中

度不高，增长空间依然很大。 ”秦军认

为，虽然养殖行业利润波动较大，但从

高峰和低谷年平均下来，整体盈利还是

远高于产业链其他环节的，所以牧原股

份没有考虑产业链延伸，仍将专注主业

发展。
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� � � � 2016年全年猪价高位运行， 让生猪养

殖企业迎来躺着都赚钱的好日子。 因为本

轮猪价上涨是有史以来最景气的行情，所

以整个行业资金充裕， 亏损来的时候要面

临的淘汰过剩产能压力较大、时间较长，预

测 2018年养殖企业将开始大面积亏损。
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