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全文摘要
华福证券分析师汇报称，短期生猪市场面临商品猪严重亏损、集团厂体重增加及销售计划难以完成，市场情绪悲观。子猪端也处于亏损，增加行业压力。中长期看，猪周期显示未来可能经历去产能，预计明年二季度后价格有望反弹。需关注疫情和政策变化影响。建议投资者在当前估值低位布局生猪板块，同时强调信息不构成投资建议，会议中禁止交流敏感内幕信息。

章节速览
00:00 猪价低迷与产业悲观预期分析
近期猪价持续低迷，产业普遍面临深幅亏损，商品猪价格低于成本，仔猪交易情绪差，冻品库存压力大。调研显示，集团厂销售计划难以完成，体重持续增加，消费端承接能力弱，短期内价格反弹可能性低。

07:00 猪价低迷与产能调整预期分析
对话围绕猪价未来走势及产能调整展开，指出当前猪价低迷，市场情绪悲观，预计未来六个月内猪价将持续深度亏损。行业普遍预期，经过长时间亏损后，将触发显著的产能去化，尤其在四季度至明年一季度，母猪淘汰率有望上升，从而为下一周期的盈利奠定基础。此外，疫情在散户中集中爆发，加剧了产能调整的压力，可能提前或加剧周期底部的到来。

13:19 生猪行业现状与未来展望：政策影响及市场预测
讨论了当前生猪行业面临的严峻挑战，包括政策的两面性影响、市场底部的托底政策预期、集团厂的抛售现象及产能收缩计划。分析了未来半年出栏量未明显下调、库存压力大背景下，行业可能进入减产亏损状态。预测本轮减产幅度已达上轮周期80%，若政策或疫情变化，价格可能进一步上调。建议投资者在低位布局生猪板块，预计Q4矛盾爆发时股价将显著波动。

发言总结
发言人1
他对当前生猪市场的状况进行了详细的汇报和分析。短期内，猪价持续走低，产业面临深重亏损，且库存压力增大。他表示，尽管部分企业开始尝试出售冻品以应对市场压力，但整体产业情绪仍十分悲观。长期来看，考虑到生猪存栏量的调整和市场供需关系的变化，预计未来几个月猪价可能迎来小幅反弹，但具体幅度尚存不确定性。同时，他强调，当前市场环境下，投资者可关注生猪板块，待市场情绪进一步明朗后，或能迎来布局良机。此外，他还提到了政策调控、疫情发展等潜在变量可能对市场产生的影响。

要点回顾
在河南参加的李曼大会上，您对当前猪肉市场价格和产业现状有何观察？
发言人1：根据最新的数据，商品猪的价格大约在9.5元每公斤，而行业平均成本价约为12.5元，这意味着目前单头猪亏损达到约3元，处于较深亏损状态。从短期来看，产业正面临严重的亏损积累，主要体现在集团厂体重连续四周增加以及整个行业平均体重上升至近130公斤，且销售计划难以完成。

近期子猪市场的情况如何？
发言人1：子猪方面，第三方数据显示价格较低，在100元左右，但企业实际报价更低，亏损严重。仔猪的成交价格根据质量分为三档，最低可至30元以内，最高则在70元左右。同时，部分企业因低价抛售导致销售计划难以完成，叠加被子猪被动压栏、体重增加和成本上升等因素，企业亏损加剧。

目前产业情绪及对未来走势的看法是怎样的？
发言人1：目前产业各端情绪普遍悲观，屠宰量同比和环比都在减少，但未带来价格反弹，说明下游终端需求承接力度较弱。冻品方面，大量冻品库存尚未释放完毕，面临较大的出库压力，加剧了市场悲观情绪。对于未来六个月的猪价预期，多数养殖户反馈不乐观，预计在淡季需求下滑的影响下，价格很难出现显著反弹。

从长期维度看，您认为未来猪价走势如何？
发言人1：从六个月的时间跨度考虑，第三方咨询公司的数据显示，自2027年1月份以来，子猪出生量对应的出栏量出现了拐点，即在此之前每个月出栏量环比增加，而一月份之后由于春节等因素，需求减少，整体进入淡季，养殖户对于未来六个月的猪价持不看好的态度。

现在市场对于未来几个月的猪价预期如何？
发言人1：目前市场反馈显示，行业情绪较为悲观，预计在接下来至少六个月的时间里，猪价将持续低迷。不过，有人认为可能到明年二季度之后，价格会有所反弹并可能超过100块以上。

从长期来看，本轮猪周期的去产能情况和盈利预期是怎样的？
发言人1：根据上轮周期的数据，平均盈利时长为16个月，单头盈利水平约为200元。目前，这轮周期已亏损近13个月，且单头亏损幅度超过200元，因此市场普遍预期若再亏损几个月，去产能幅度将足够显著。预计在今年四季度或明年春节后，可能会出现一个集中爆发的时间点，导致价格大幅上涨。

目前去产能的程度如何？以及疫情和政策对猪价的影响是什么？
发言人1：目前去产能幅度已完成上轮周期平均减产幅度的约80%，其中母猪价格持续走低，可能会影响种猪场的出栏计划，并在第四季度至明年一季度期间带来更明显的去产能。此外，疫情方面，散户范围内的感染已较为严重，可能加剧产能减少。政策方面，虽然目前尚未对大型养殖场造成明显影响，但政策可能会在猪价底部时采取托底措施，比如冻品入库等，这有助于稳定价格。同时，政策端对母猪和生猪出栏体重等信息的监控也在加强，未来可能出台更多管控措施。

对于当前生猪行业的整体形势和未来展望怎么看？
发言人1：当前现实情况严峻，部分集团厂出现低价抛售的情况。尽管有人认为明年下半年会有好转，但大部分人会在今年12月观察猪价反弹力度后再作调整。由于Q4仍有多种猪场计划下调产能，加上出栏量未明显减少及库存压力大，猪价难以迅速反弹至成本线上方。因此，整个生猪行业将进入市场减产、亏损减产的状态。从年初至今，减产幅度已达到上轮周期的80%，如果政策或疫情出现积极变化，这一减产幅度有可能继续上调。鉴于此，当前各家上市公司的估值处于低位，建议投资者在低位布局生猪板块，并期待在Q4矛盾爆发阶段迎来股价明显回升。

