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商品豬出欄時長
在10個月左右
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內地豬肉價格具有明顯的周期波動規律

，即 「豬周期」 。具體表現為，在豬肉價格

景氣度高漲時，豬農為追逐利潤最大化，增

加能繁母豬存欄量，但當生豬出欄量上升後

，亦會造成豬價下跌，隨後養殖戶減少供給

，豬價重新上漲。豬的生產周期決定了一輪

完整的豬周期歷時三至四年。

2018年8月，非洲豬瘟來襲，彼時內地

豬周期正處於價格谷底。由於疫情傳播速度

極快，至2019年4月，內地31個省市自治區

都傳出豬瘟案例。各地政府主動撲殺豬隻逾

百萬，而患病死去的豬隻規模更是難以統計

。由於供應短缺嚴重，至2019年11月，內

地豬價從低位累計上漲141%，遠超過往豬

周期的最大升幅。

須注意的是，新一輪環保政策對於豬肉

價格飆漲也起到了推波助瀾的作用。自

2015年開始，各地政府相繼制定了污染養

殖戶搬遷計劃，大量中小養殖戶因為不符合

「環保標準」 被迫退出。由於中國規模化養

殖率較低，500頭以下規模的豬農佔比高達

99.4%，這也造成環保新政實施後，豬肉供

給已經開始收緊，而豬瘟肆虐後市場復養速

度緩慢。

目前中國的生豬存欄量同比下降約1.3

億頭，接近整個歐盟約1.5億頭的生豬存欄

，並幾乎是美國豬存欄的兩倍。

為彌補國內豬肉短缺，中國加大國際市

場購買力度。2018年，中國的豬肉生產量

約5200萬噸，消費量5400萬噸，海外進口

淨值僅為200萬噸。據預測，本輪豬肉供應

缺口超過1000萬噸，相當於美國全年豬肉

生產量。寄希望進口豬肉平抑價格，恐怕遠

水難救近火。

鑒於內地進口活豬佔香港豬肉供應的九

成以上，豬瘟蔓延對本港豬市造成巨大衝擊

。今年5月，香港查出首例豬瘟案例，隨後

約6000隻內地進口活豬被撲殺，上水屠房

停止運作數日，市場供應出現銳減。活豬拍

賣價格從5月份的1618港元／擔一路上漲至

10月份的3136港元／擔，升幅近兩倍。

資本市場方面，港股與A股的豬肉板塊

獲資本追捧，龍頭股均有不錯表現。其中萬

洲國際最新收報8.5港元，年內累升45.8%

；中糧肉食報2.67港元，累升84.14%；牧

原股份報90.78人民幣，累升216.31%；溫

氏股份報36.63人民幣，累升44.33%；正邦

科技報15.22人民幣，累升188.8%。

消費者短時間內仍舊難逃捱貴豬的命運。
但考慮到豬肉市場的供求缺口已接近千萬噸水平，

目前政府投放大量儲備凍肉，同時中國加速進口海外豬肉，除了本輪非洲豬瘟肆虐之外，新一輪環保政策對生豬養殖也造成了極大衝擊。
至今已遠高於以往豬周期的峰值，且遠看不到有結束的跡象。背後的原因到底是什麼？

乙亥年，豬市不順。自2018年底，中國豬肉價格掀起一場波瀾壯闊的升勢，

中國生豬養殖密度較高，
面臨疫病更易擴散和傳播

●
5

0 ●51-
250 ●251-500 ●501-750 ●750

63.2%

庭院式養殖

18.2%

中小型商業豬場

16.0%

規模化專業豬場

2.6%

其他

家庭式養殖戶
最易感染豬瘟

①

②

③

④

⑤

⑥

⑦

⑧

⑨

⑩


 




































①
新
疆
：
31

.9
6
②

西
藏
：
37

.4
9
③
甘
肅
：3

3.
13

④青
海：

13.
41

⑤內蒙古：34.54 ⑥寧夏：32.00 ⑦四川：38.29 ⑧
雲
南：29.99

⑨
陝
西
：
34.41

⑩
重
慶
：
36.17 

貴
州
：
34.51

山
西：33.46 

河
北
：
3
3
.7
8


河
南
：
35

.0
8


湖

北
：
37

.3
6

湖
南：

36
.68

廣西：39.25 海南：29.52 黑龍江：35.00 

吉
林
：
33.85


遼
寧
：
33.44


北

京
：
36.32


天
津
：
34.20


山
東
：
34.31


安
徽
：
3
5
.1
9


江

西
：
39
.0
8

廣
東：

39.
96 澳門：51.72 香港：57.95 

江

蘇
：
35.84


上
海
：
40.53


浙

江
：
38.04


福
建
：
38.69


台
灣
：
15.23

中

國

美

國

德

國

俄
羅
斯

越

南

日

本

意
大
利

巴

西

西
班
牙

法

國
波

蘭
菲
律
賓

墨
西
哥

英

國
韓

國

2013
41.9

2014 41.7

2015 40.0

2016 38.4

2017 39.8

2018 40.0

中國人均
豬肉年消費
（公斤／年）

62
.72

10月70.
10

9月68.
16

8月65.
88

7月
55.7

0 6月
32.36

5月
24.76

4月
25.06 3月

24.24 2月

23.76 1月

（港元／公斤）

今年以來本港
活豬拍賣價格

今年香港活豬供應
■本地活豬 ■內地進口
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全國生豬價地圖

（單位：元人民幣／公斤）

全球各國
豬肉消費量
（2018年）
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大公報記者：李靈修

養豬上市公司年內股價升幅
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蒙古：3115

韓國：3950頭豬
，9月17日首度
發現確診病例，
將撲殺3950頭豬

中國香港：1.07萬

中國內地：117萬

菲律賓：7952

越南：470萬

老撾：2.5萬

柬埔寨：2400

撲殺的瘟疫豬數目（單位：頭）

2019201820172016201520142013201220112010200920082007

50
45
40
35
30
25
20
15
10
0

上行期
20個月

下行期
27個月

上行期
15個月

下行期
31個月

上行期
25個月

下行期
24個月

上行期
18個月

11.2

25.9
29.9 29.9

48.0

15.2
17.8 16.6

Ⓑ
Ⓒ Ⓓ

Ⓐ

Ⓐ
2007年

豬
藍
耳
疫
情
、
2008年

政
府
補
貼
、
瘦
肉
精
事
件

Ⓑ
2010-2011年豬疫頻發、2011年進口肉衝擊、2012年收儲凍肉調控市場

Ⓒ
2014年

／
15年

環
保
政
策
陸
續
出
台

Ⓓ
2018年

8月
的

「非
洲

豬
瘟」 首次進入中國，成為號稱中國 「最強豬周期」 的導火索

2006年
以
來
，
中
國
大
致
經
歷
四
輪
豬
周

期
（
單
位
：元／公斤）全

國
養
殖
豬
場
密
度

（
單
位
：
千
頭
）

20192018201720162015201420132012201120102009

50000
45000
40000
35000
30000
25000
20000
15000

5500
5000
4500
4000
3500
3000
2500
2000
1500

2014年以來
生豬存欄量
持續下滑 生豬存欄：能繁母豬

（左軸）

生豬存欄（右軸）

2014年：環保
限養政策開始

（單位：萬頭）

非洲豬瘟被確認

環保影響

豬瘟影響
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