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全文摘要
长江农业的农业前端系列第26期分析了养殖板块的产能加速增长趋势，尽管近期现货猪价有所反弹，但大多数企业现金流仍处于亏损状态，尤其是成本较高的养殖主体面临严峻的现金流压力。八月份被视为产能调整的关键转折点，预计成本控制优秀的企业的亏损将大幅减少。行业预计，到7月至8月，能繁母猪数量将降至3750万头以下，产能出清将更加充分。当前价格下跌显示供给量大、补栏低迷，母猪淘汰加速，全行业亏损持续。发言人建议关注低成本运营的企业，并对龙头企业未来利润持乐观态度，强调未来猪价走势和企业盈利弹性。整体而言，对话聚焦于养殖行业的产能调整、价格走势、成本控制及未来展望。

章节速览
00:00 长江农业：养殖行业产能加速出清，猪价反弹或为分水岭
对话强调养殖行业产能加速出清，尽管近期猪价反弹，但多数企业仍处亏损状态。预计八月亏损将收窄，成本控制优秀企业表现更佳。宏观调控力度强，产能出清彻底，供给端出清充分，预计产能下降9-10个点。

01:51 猪价走势与行业产能去化分析
近期猪价走势显示，单周猪价虽有所回升，但指数价格快速下跌，表明行业供给量大且市场需求低迷。母猪价格系统性下跌，暗示行业淘汰量增加，产能出清趋势加速。预计全行业亏损将持续，成本较高的企业将面临更大压力，低成本企业竞争力凸显。重点推荐德康农牧等企业，同时建议关注天康等弹性标的。

05:08 生猪价格走势与行业产能出清分析
对话讨论了当前生猪价格的短期波动与长期趋势，指出价格在三季度后将逐级抬升，但未来四个月价格预期不宜过高。行业产能在二季度后开始充分出清，尤其成本偏高的主体将持续调整。展望明年，行业平均猪价预期为15元/公斤，龙头企业的盈利弹性大，建议重点关注。

发言总结
发言人1
他在演讲中强调了对养殖行业产能加速看好，尽管近期猪价有反弹，但多数企业仍处于亏损状态。八月份被视为产能下降的明显转折点，成本控制优秀的企业亏损将大幅收窄，而成本较高的养殖主体面临较大现金流压力。他指出，现金流亏损持续半年是行业见底的信号，同时强调了宏观调控政策对行业产能去化的影响。预计下半年产能将进一步出清，而价格趋势将逐级抬升，但短期内价格持续上涨的持续性有限。明年猪价预计平均为15块钱一公斤，龙头企业利润可观，因此建议关注该行业的投资机会。

要点回顾
对于养殖板块，您们当前的主要观点是什么？对于明年猪价及企业盈利预期如何？
发言人1：我们非常看好养殖板块整个行业的产能加速释放。尽管近期猪价有所反弹，但大部分企业现金流尚未恢复，仍处于亏损状态。八月份可能是转折点，成本优秀的企业亏损会大幅收窄，而成本偏高的养殖主体面临较大的现金流压力。预计明年平均猪价为15元/公斤，龙头企业如牧原股份可实现约400亿利润，温氏股份可达到160亿，德康农牧、巨星农牧、新希望等企业也将有较大盈利弹性，建议投资者重点留意。

当前行业现金流亏损的时间周期和宏观调控政策的影响如何？
发言人1：现金流亏损已持续半年，这是一个明确的行业见底信号。同时，政府对大型集团的调控力度非常强劲，这轮周期的产能出清会更为彻底。预计七月份或八月份能繁母猪数量将达到3750万头甚至更低，产能出清将至少达到9到10个百分点。

近期生猪价格走势及行业供给情况如何？
发言人1：上周五猪价接近11元/公斤，环比增长3%，但同比仍降58%。指数价格快速下跌，表明行业整体供给量依然较大。另外，补栏积极性低迷，母猪价格也出现系统性下跌，显示出行业淘汰母猪量在增加，全行业预计将在未来三个季度维持亏损局面，尤其是成本较高的主体。

当前行业产能去化趋势及疫病复杂程度的影响是什么？
发言人1：目前，行业产能去化趋势仍在延续，并且可能加速。疫病复杂程度也对产能去化起到推动作用。在当前阶段，低成本养殖企业具备更强的竞争力，推荐关注德康农牧、温氏集团、申东集团等公司。

对于未来几个月生猪价格走势有何预期？
发言人1：随着开学旺季来临，商品猪供应增加，价格可能会二次探底或再次回落。但从季度维度看，四季度价格会比三季度更好，整体呈现逐级抬升走势。但对于今年9至12月份，由于目前并未看到明显的供应缺口，对价格预期不宜过高。

饲料销量数据是否能反映真实产能情况？
发言人1：饲料销量数据增长4.2%，有人解读为产能未实质出清。但我们强调能繁母猪数据是时间节点数据，而饲料销量反映的是整个时间维度的数据，两者不可直接比较。不过，从今年上半年数据看，一季度产能去化相对微弱，二季度尤其是9月份去化较为充分。预计未来四个月仍将持续产能出清，尤其是高成本主体。

