
生猪期货离我们有多远

□本报记者 王姣

近些年来，在暴涨暴跌的猪周期中，养殖

者难逃“一年赚、一年平、一年亏”的怪圈。 随

着猪周期亏损期延长，生猪价格波动风险更成

为养殖业不可承受之重，在此背景下，行业对

利用生猪期货这一金融工具来规避风险的需

要显得愈发迫切起来。

“对于生猪期货，行业期盼已久。 ”中粮

期货研究员陈建业告诉中国证券报记者，

“生猪养殖是整个生猪产业链当中抗风险能

力最薄弱的环节， 暂且不说疫病的风险，首

先， 行业集中度偏低， 和下游屠宰企业相

比，缺乏定价权；其次，活畜由于其自身的

属性，不耐储存，抵御价格下跌风险的能力

较弱。 ”

博朗咨询研究员宋爽认为，生猪期货不仅

能够发挥价格发现功能，更能为养殖行业提供

更加有效的风险管理工具，且生猪期货的交割

标准、品质界定及交割方式，将对市场有明显

的优化和促进作用。

据悉，迄今为止，世界期货市场上开展过

猪类期货交易的交易所主要是美国芝加哥商

品交易所、美国中美洲商品交易所、荷兰阿姆

斯特丹农业期货交易所、匈牙利布达佩斯交易

所、波兰波兹南交易所、德国汉诺威商品交易

所和韩国交易所。

“借鉴国外生猪期货发展，生猪期货有利

于减小产业链各环节因价格的大幅波动受到

的损失，有利于促进行业健康良性发展。 ”芝

华数据分析师姚桂玲表示，今年中央一号文件

提出“发展农产品期货交易，开发农产品期货

交易新品种”，也说明政府将逐渐推动农产品

期货市场的发展。

多年前， 国内期货交易所曾积极推动生

猪期货上市。 然而，
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月中国证监会通

过微博回应期货热点问题时表示， 由于生猪

产品不易标准化， 也无国家标准， 生产标准

化、规模化程度不高，存在质量、疫情等突出

风险，生猪期货上市条件还不具备。 证监会同

时表示，将在条件具备、时机成熟时再行批准

上市生猪期货。 事实上， 对于生猪期货的面

世，业内认识确实还不甚统一。 “对于生猪期

货，个人认为目前来说不太现实，因为我国生

猪规模化饲养程度还是偏低， 因此生猪质量

难以保证， 而且我国也没有明确的生猪质量

的官方标准， 且在饲养过程中的标准也要具

备。 只有行业进一步规模化发展，让生猪饲养

也统一化，这样才能为期货铺平道路。 ”卓创

资讯分析师姬光欣表示。

姚桂玲指出，由于认识的不同出现争议也

正常，如国内首个生鲜品种鸡蛋期货上市前也

曾引来市场争议，但事实证明鸡蛋期货运行是

成功的，发挥了价格引导作用。在生猪品种上，

目前我国规模化水平发展良好，应推动这一品

种上市并鼓励规模企业在内的参与者利用生

猪期货这个工具规避风险，不断促进生猪产业

标准化、规模化发展；在合约设计上，要充分考

虑我国生猪品种的多元化，设置比较适合交割

的品种。

在生猪期货尚存争议的情况下，国内期货

市场也在另寻产业服务之路。 据悉，目前国内

期货交易所已从产业需求出发，对冷冻猪肉进

行了深入细致的研究。 “冷冻猪肉具有可标准

化、市场规模适中、储运方便、市场化程度高、

不存在影响上市交易的政策障碍等特征，适宜

开展期货交易。上市冷冻猪肉期货对于促进肉

类食品加工行业健康稳定发展，利用期货市场

服务生猪屠宰食品加工行业和实体经济，具有

积极意义。 ”安信期货研究所高级农产品分析

师李青表示。

“从近几年国家收放储情况来看，政府收

储力度逐年减弱， 更多鼓励利用市场化手段

对生猪价格进行调控， 冻猪肉市场化程度逐

步提高， 推动这一品种上市的条件已经成

熟。 ”李青说。

上周初风险事件集聚，市场人气偏空，美元跳涨、原油冲高回落。 此后，乌克兰终于达成停火

协议，希腊问题有望达成互相妥协，市场避险情绪平复，欧元大幅反弹。 上周原油涨涨跌跌，围绕
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/

桶宽幅波动，美元冲高回落，加上地缘局势的不稳定性，都影响着市场交投情绪，总体上

对中国期货保证金监控中心工业品期货指数产生了利多影响。 从

2

月

13

日当周来看，

CIFI

指数继

续回调，

2

月

13

日当日收高

722.34

点，当周最高上冲至

723.53

点，最低探至

706.51

点。

CIFI

在当周前

四个交易日涨跌互现，最后一个交易日大幅上扬，周涨幅为

0.83%

。 从指数走势上看，

CIFI

指数有

望继续上涨。 （方正中期期货 王骏）

易盛农产品期货价格系列指数（郑商所）(2月13日)

中国期货保证金监控中心商品指数(2月13日)

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数

1061.99 1064.30 1060.46 1062.97 1.79 1062.87

易盛农基指数

1146.17 1149.48 1146.17 1149.48 4.48 1148.74

指数名 开盘 收盘 最高价 最低价 前收盘 涨跌 涨跌幅(%)

商品综合指数

68.44 68.13 0.31 0.46

农产品期货指数

857.31 867.51 868.31 855.99 856.22 11.29 1.32

油脂指数

547.02 555.36 556.21 546.04 545.56 9.80 1.80

粮食指数

1326.15 1345.76 1346.69 1325.27 1325.03 20.73 1.56

软商品指数

812.91 814.49 817.52 809.88 812.91 1.57 0.19

工业品期货指数

712.11 722.34 723.53 711.72 710.19 12.15 1.71

能化指数

637.13 648.82 650.49 635.68 635.81 13.01 2.05

钢铁指数

517.13 522.77 524.11 516.71 516.92 5.86 1.13

建材指数

602.61 607.93 608.81 602.18 602.37 5.55 0.92
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猪命比草贱：麦大娘的年关自白

□本报记者 王姣

大家好， 我是麦氏家族的族长麦大娘，

你也许不知道我是谁， 但我的同族宗亲麦

太和麦兜可是你们非常熟悉的大明星，他

们母子俩正是来自于我们快乐的大家庭。

至于大娘我，因为能生会养（害羞），在这

一轮猪周期中轻松保擂成功， 担任族长已

近五年。

春节就要到了，但我们丝毫没有过年的喜

悦， 因为还没有摆脱史上最长亏损猪周期，可

谓一年比一年命贱， 由于不能给老板提供利

润，最近每顿米粮都被迫减量（泪流满面），年

终红包什么的就更不用想了。

“猪贱伤农” ， 在这个说起来都是泪的年

关，我召集同族小伙伴一起吐槽解闷，说说我

们2014年的辛酸史， 聊聊我们2015年的新希

望，至于老板还愿不愿意再养我们，就要看市

场的供需博弈了， 好在我家老板企业规模大、

养殖结构合理、政府补贴多，最重要是有钱任

性，在下惊险地保住族长一职，还能继续陪大

家看羊年大戏。

家族身价逐年下跌

“世事沧桑，猪命比草还贱。 ” 这句话提纲

挈领地道出我们近年的处境。

2011年9月， 我家生猪价格接近10元/斤，

创历史最高纪录，尝到甜头的老板开始大幅补

栏，大量外行也涌入养猪大军，同族中繁育母

猪势力（存栏量）迅速上升，到2012年底全国

达到高峰的5078万头。

猪多了，市场就挤，在供求效应这根“指挥

棒” 的作用下，整个家族从此开始了坎坷的命

运。 2012年5月，生猪价格迅速跌破7元/斤，在

春节消费需求的带动下，2013年1月令人欣喜

地回到8.7元/斤左右，谁曾想这竟像“回光返

照” ！ 2013年1月中旬至4月初，不到两个月的

时间里，猪价一斤就跌去2元多。

“肉价上涨-母猪存栏量大增-生猪供应

增加-肉价下跌-大量淘汰母猪-生猪供应减

少-肉价上涨。 ” 这个赫赫有名的猪周期，仿

佛我们家族难以摆脱的魔咒，通常2-3年循环

一次。

因2013年下半年猪市有所回暖，众老板深

信2014年“猪周期将迎来新一轮拐点” ，摩拳

擦掌，准备大干一场。到2013年，全国能繁母猪

存栏量约为5100万头，为近5年来最高，全年生

猪出栏量约7.16亿头， 比上年增加约2000万

头，创自2007年以来的最高。

老板们完全没有想到，积攒两年以上的

过剩产能即将爆发， 猪周期三年一循环的

魔咒悄然被打破， 史上最长亏损期正潜伏

于路上。

自2014年1月起，全国22省市生猪平均价

从7.5元/斤开始步入下行通道， 当年3月底，生

猪价格跌至约5.39元/斤，为3年来的低点。在连

续两轮冻肉收储的挽救下， 直至5月猪价开始

逐步回暖。然而好景不长，在8月达到7.68元/斤

的年内最高点后，猪价再度下行，当年年末跌

至6.66元/斤， 我家生猪的身价一年就跌了

15.47%。

“往年岁末， 我国北方地区有杀年猪的习

惯，南方地区有腌制腊肉的习惯，猪肉消费强

劲，拉动生猪价格上涨，但是今年岁末（农历

年），猪价翘尾的行情却迟迟没有出现。 ” 中粮

期货研究员陈建业的这番话道出了我们近期

的悲惨境地。

截至2月6日当周， 生猪价格进一步跌至

6.16元/斤，今年以来又跌去8.2%。 去新发地菜

市场转一圈更显心酸，2月12日， 我家白条猪

（瘦）平均价8元/斤，白条猪（肥）则仅仅7.1

元，而蔬菜中的紫贝平均价7.5元/斤，铁棍山药

7.75元/斤，油豆8.75元/斤，正所谓“猪命比草

还贱” 。

我们之所以这么“贱” ，其实跟你们也脱

不了干系。 博朗咨询研究员宋爽介绍说，国家

“八项规定” 实施后，减少了铺张浪费及公款

消费现象，这便大大缩减了猪肉消费。

“从根本上来看还是供需不平衡导致，宏

观经济增速放缓， 加之随着居民生活水平不

断提高，肉类消费逐渐趋于平常化，年节肉类

消费对猪价整体提振作用有限， 但养殖户仍

有赶在年节集中出栏生猪的习惯， 进一步加

剧了猪价弱势。 ” 生意社生猪产品分析师李文

旭说。

如果你们以为猪价下跌是你们消费者的

利好，那就犯了“只见树木，不见森林” 的错

误。 以今年1月为例， 由于猪肉价格同比下降

5.3%，影响居民消费价格总水平下降约0.17个

百分点，最终1月CPI同比增长0.8%，与上月相

比大幅下滑并创五年新低，致通缩风险进一步

凸显。

小伙伴陆续离市

2015年春节马上就要来了，今年寒冬腊月

被视为“史上最差行情” ，我们家族的身价再

次“一泻千里” ，让很多老板惊慌失措，着急清

栏逃跑。

“养这些家伙一年费时又费力， 饲料还不

停涨价，毛猪一斤差不多要赔七八毛，卖一头

猪赔将近200块，还不如外出打工挣得多。 ” 老

板抱怨道，“本想指望春节前的旺季行情好点，

现在看来也没什么希望了。 ”

我们四处探听得知， 因为猪价持续低

迷， 身边有些规模小的养猪场老板负担不

起高昂的人工费和饲料费， 已经杀了母猪

决定不再养猪了。“2014年全年猪价大部分

时间位于7元/斤以下， 大部分省份的养殖

户濒临亏损， 有的猪场主因为资不抵债走

向极端的事件多有发生。 ” 芝华数据分析师

姚桂玲说。

农业部数据显示，2014年12月全国生猪

存栏量环比下跌2.3%，同比下跌7.8%，跌至

2008年以来的最低水平。 从本轮猪周期高点

存栏5078万头持续下降已经26个月，能繁母

猪缩减 789万头至 4289万头 ， 降幅高达

15.54%，市场去产能力度空前。 而截至2015

年1月，生猪存栏环比下降3.8%，能繁母猪存

栏量继续环比下降2.3%，是自2013年以来的

连续第17个月下降， 当前存栏水平为近6年

新低。

眼睁睁地看着众多小伙伴相继离开这个

市场，还留在栏中的我们无语泪凝噎。 且听专

家们怎样介绍这轮残酷的去产能过程：

“这一轮去产能过程仍然遵循优胜劣汰原

则，规模企业优势明显。 ”据姚桂玲介绍，小散

户2014年退出市场的比例较高，尤其是东北黑

吉辽、华东江苏江西和西南地区，退出比例超

过30%；中大型养殖户，尤其受资金链影响削

减产能或退出市场的比例较大； 而牧原股份、

雏鹰农牧、中粮等产销一体化企业则大部分采

取扩张态势。

“各养殖单位缩减产能的情况不一，养

殖户 （尤其散养户及小型养殖场） 大批退

出； 中型和部分大型养殖场缩减养殖规模

（淘汰母猪）；产业一体化企业，由于资金充

足，均开始借此机会抄底，还在扩建中，一旦

建成投产， 年出栏量基本都在万头以上，有

的甚至在10万头以上。 ” 卓创资讯分析师姬

光欣说。

陈建业同时指出，目前产能淘汰主要集

中在散户和中小企业， 一方面其养殖技术

落后，养殖成本偏高；另一方面资金实力不

足，长期亏损再投入的资金匮乏，最后，新

环保法案实施，加速了污染严重、规模较小

企业的淘汰。 而规模企业目前产能淘汰有

限，淘汰母猪情况并不多见，多数仍在逆势

扩张。

李文旭补充称， 个体养殖户过于灵活，

基本都是赶在节前出栏， 且观望态度浓厚，

猪价涨就补栏，猪价跌就退出，跟涨补栏以

及退出行为都加剧了猪价的涨跌幅度；中大

型养殖户迫于资金及猪场的周转压力，补栏

及出栏相对较为稳定，猪价弱势压栏也不会

太久。

拿什么来拯救我们

年底了，没有收到红包的我们还听到一个

不幸的消息：“年底了， 生猪供应量依然偏多。

春节过后，猪肉消费将跌入全年最低谷，阳历3

月可能会成为2015年猪价最低谷，养猪人可能

赔得更惨。 ”

若果真如此， 老板也有可能会杀了我

们吧！

听宋爽说，“当前市场仍在进行供需博弈，

而且市场仍供大于求。 若补栏较积极的话，生

猪供应将继续充足， 猪价上涨也便有所松动，

若补栏行为有所减少的话，猪价持续上涨便有

了‘导火索’ 。 ”

好在我们听说局部地区中小养殖户补

栏积极性并不高。 李文旭也指出，“生猪、

能繁母猪存栏持续下降， 利好2015年国内

生猪价格， 而终端消费对生猪价格影响有

限， 预计2015年生猪价格整体仍将有较大

波动。 ”

具体来看，姚桂玲认为，新一轮猪周期开

始， 受消费淡季和高库存消化影响，2015年一

季度可能并不会太好，到二季度猪价可能会稳

步上升，进入三四季度，受产能不足影响，猪价

必将正式进入上涨通道，不过猪价暴涨的可能

性较小。

陈建业也相对乐观。他表示，“从猪价长期

走势来看， 如果春节后猪价跌幅低于去年同

期，我们基本可以判定猪周期将触底反弹。 预

计2015年生猪需求将会与2014年持平； 供给

方面，随着能繁母猪存栏和屠宰企业白条肉库

存的下降， 猪价将会在下半年开始启动，9、10

月份达到年内高点， 猪价整体将高于2014年，

另外由于养殖成本下降，生猪养殖利润也将明

显出现好转。 ”

对被市场伤透了心的老板来说，新的一年

养还是不养，要怎么养，仍然是个纠结的问题。

为了避免被老板杀害， 我们四处寻求专家建

议。

姚桂玲就告诉老板，“新常态经济形势

下，养猪人也要转变思路，提高生产效率是关

键，同时要提升自身行业知识水平，寻找广阔

的销售渠道，第一时间了解行情信息变化。 ”

她建议如果要进入猪市， 最好利用以下三种

模式参与：一是和大企业合作，农户+企业模

式可以保证销售不愁，收益比较可靠；二是参

与合作社，可以得到国家补助支持；三是走特

色养殖。

让我们欣慰的是，为了帮助整个家族走出

困境， 从政府到民间也出台了一系列对策，如

收储冻猪肉、规模化养殖、提高养殖技术、生猪

价格保险等。

“生猪补贴和保险不仅对我国养殖行业起

到良好的促进作用，还一定程度上保证了养殖

户的利益，减轻其成本压力，降低重大灾害带

来的风险。 对能繁猪、种猪的补贴能够在市场

缺乏的时候，迅速及时地补充市场空缺。”宋爽

表示，保险种类应该在猪瘟、丹毒等疫病保险

外，增加价格保险种类，由此更能增加市场保

有量。

李文旭也认为，收储冻猪肉能够在一定

程度上缓解生猪价格大幅变化， 但需要在

合理的猪周期内抛售， 不过目前养殖户对

生猪价格保险整体认可程度较低， 为促进

生猪养殖行业健康发展， 政策和保险等补

救措施应该更加细化，保障养殖户收入，稳

定养殖基数。

陈建业则指出，政府出台的一系列措施目

的是好的，毕竟“猪贱伤农” ，但是间接地延长

了生猪养殖行业的整合周期， 熨平了所谓的

“猪周期” ， 后期还是应该更多地依靠市场的

力量加速行业的发展，淘汰落后产能，促进行

业的健康发展。

备货近尾声 豆粕需求难继

□广发期货 李盼

美豆出口量和压榨量上调使得库存有所下

滑，但美豆丰产已定、南美大豆增产格局将抑制

大豆期价。巴西大豆收割和销售进度低于去年同

期，暂时未对美豆出口构成威胁，但随着巴西大

豆收割加快，潜在供应压力仍大。国内市场上，油

厂库存压力不大，但饲料厂备货接近尾声，后期

需求不容乐观。 因此，建议豆粕1505合约的多单

在2820-2850点附近逢高离场，关注中期沽空机

会。

丰产压力不减

美豆市场上，2014/15年度美豆产量维持在

39.69亿蒲式耳，美豆出口量从上月的17.7亿蒲式

耳上调至17.9亿蒲式耳， 压榨量从上月的17.8亿

蒲式耳上调至17.95亿蒲式耳， 使得期末库存下

调至3.85亿蒲式耳， 低于上月预估的4.1亿蒲式

耳， 库存消费比下降至10.4%， 远高于去年的

2.65%。因此，本次供需报告中出口上调使得期末

库存下调，对美豆呈中性偏多，但美豆丰产使得

库存大幅增加仍限制反弹高度。从出口销售报告

看，截至2月5日，美豆净出口销售达74.5万吨，累

计出口销售为4618万吨 ， 较去年同期增加

6.91%，略低于预测的8.7%。 其中，美国对华大豆

的销售总量为2907.13万吨， 高于上周的2846.8

万吨，较去年同期的2795.91万吨高出3.98%。 此

外， 分析师预计美豆1月压榨量较去年同期增加

3.5%，平均预估为1.62442亿蒲式耳。

对于2015/16年度， 按照目前的现货价格比

较大豆种植效益仍好于玉米，大豆种植面积继续

增加的概率较高。 分析机构 Informa� Eco-

nomics小幅下调2015年美豆播种面积至8803万

英亩，但仍高于2014年播种面积8420万英亩，关

注2月19-20日公布的种植面积展望报告。

关注收割销售进度

1月份以来，巴西东部地区如戈亚斯、米纳

斯吉拉斯州和巴伊亚州降雨偏少， 但南里奥格

兰德降雨量超过平均水平，单产潜力提高，美国

农业部预估巴西产量为9450万吨， 较上月下调

100万吨。 巴西农业部CONAB发布的月度报告

显示，2014/15年度巴西大豆产量预期为9460万

吨，低于上月预测的9590万吨。 但由于前期播种

推迟和农民惜售心理， 收割进度和销售相对缓

慢。 巴西分析机构Safras表示，马托格罗索收割

率为25%， 较上周提高8%， 但仍落后于均值

36.4%。 巴西大豆销售38%，远低于去年同期的

58%。但是由于阿根廷降雨充足使得产量预估上

调至5600万吨， 南美大豆创记录增产的格局较

难改变。

饲料厂备货接近尾声

据海关数据统计， 中国1月份进口大豆

687.6万吨， 同比增幅16.26%。 2014年10月份

-2015年1月份进口大豆累计为2553万吨，同比

增幅8.5%。 截止到02月08日， 豆粕净库存为

70.59万吨，低于上周的83.28万吨，但未执行库

存增加至348.26万吨，较上周增加25.16万吨，饲

料厂备货接近尾声。 市场预计3-4月份到港相

对偏少，但美豆盘面压榨利润相对较好，后期须

关注采购状况。

从下游养殖需求看，农业部显示1月国内生

猪存栏环比下滑3.8%，同比下滑7.4%；能繁母猪

存栏环比下滑2.3%，同比下滑14.7%，但去年母

猪产仔率提高、出栏体重增加，猪肉供应量并未

出现明显下滑。 随着春节临近，生猪价格不涨反

跌，生猪养殖利润下滑，需求不容乐观。 据天下

粮仓数据监测显示， 纳入调查的35家饲料厂11

月份全价饲料产量为30.77万吨， 环比下降

11.63%，同比下降14.98%，预计2月份饲料产量

将继续下滑。
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