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一、 期货盘面反弹

期货市场：上周五生猪09合约反弹，盘中最高至27990，一举突破60日及30日均线，是否有效仍需后期

验证。上周主力LH2109合约周线收涨于27720元/吨，涨幅2.97%,。主要由于五一假期临近，屠宰场做多库存

意愿有所增强，关注后期消费端的实际改善。



 二、生猪基本面：能繁母猪存栏至中位水平
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能繁母猪生猪月存栏 ：（ 万头）
从2009年至今数据可以看出，能繁母猪月存栏

量从2014年开始下滑，在环保政策及非洲猪瘟

事件的驱动下，月存栏最低至2019年的2001万

头。

2020年至今能繁母猪存栏数据快速回升，今年

3月份至4318万头，处于近10年的中位水平，

反映生猪处于产能恢复状态。

数据来源：wind



 二、生猪基本面：生猪存栏处恢复中

能繁母猪存栏与生猪存栏趋势一致，2008年

至2013年月存栏维持45000万头左右，2014年

月存栏量下滑，2019年最低至19457万头，跌

幅达到57%左右。

2020年生猪存栏快速回升，至今年3月份至

41595万头。

从能繁母猪存栏到生猪存栏数据可以看出，

生猪整体处于产能恢复中，短期内无突发因

素下，生猪存栏量仍将缓慢恢复。

数据来源：wind
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生猪月存栏 ：（万头）



 二、生猪基本面：仔猪价格处历史高位水平

由于能繁母猪从低位回升叠加生猪价格的上

涨，近两年仔猪价格大幅上涨，去年22省市3

月价格最高达到125元/千克，后期略有回落，

但整体仍处高位水平。今年3月份价格108元/

公斤，同比下滑13.6%，但环比上升，且处高

位水平。预计4月份均价将下滑至100元/公斤

以下，整体来看，对生猪的成本端有一定支

撑

数据来源：wind
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 二、生猪基本面：生猪出栏量同比增加，但仍不及过往

2021年一季度生猪累计出栏17143万头，同比

增加30.57%，主要是去年基数较低，和2012

年其他年份相比，处于相对低位。对目前的

生猪价格有较强支撑。

数据来源：wind0.00
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 二、生猪基本面：生猪出栏量均重增加

由于仔猪价格及饲料成本上涨，成

本端压力提升，而近期猪价略下滑，

二次育肥数量增加，目前生猪出栏

均重环比呈增长态势，整体处于高

位水平，后期供应端的压力不仅有

出栏量同时有出栏体重。

数据来源：天下粮仓



 二、生猪基本面：生猪出栏成本提升

生猪饲养包括两种形式：自繁自养和外购仔

猪。

由于仔猪价格及饲料成本的增长，使得养殖

成本增加，尤其是外购仔猪的出栏成本2月均

价最高至3358.9元/头，3月份有所下降，但仍

处高位水平。

自繁自养的成本亦有所增加，3月份最高至

1893.35元/头，相比外购，成本较低。

数据来源：wind
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生猪出栏月均成本：（元/头）

出栏生猪总成本:自繁自养仔猪:月 月 元/头.100kg 出栏生猪总成本:外购仔猪:月 月 元/头.100kg



 二、生猪基本面：生猪价格重心环比下移

2014至2018年间，生猪价格整体处于10-20元/

千克之间，2019年生猪价格开始大幅攀升，

2020年全年生猪月均价维持高位震荡格局，

今年价格较去年下滑，但仍高于大多数年份

同期。

数据来源：wind
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 二、生猪基本面：屠宰场开工率回升

4月15-4月21日，主要检

测屠宰企业屠宰量为

1899226头，较上周增

加了52861头，屠宰场

开工率较前一周增加

0.63%。

主要是由于临近五一假

期，且后期节假日较多，

市场做多库存意愿有所

增加。预计下周开工率

仍增加。

数据来源：天下粮仓



 二、生猪基本面：猪肉出厂价格指数环比下滑态势

瘦肉型白条猪肉出厂价自去年7月份逐渐下降，目前全国价格指数28.34元/公斤以下，环比下降，

但同期数据相比，仍处相对高位。能否回落及何时回落至往年区间，仍需供需基本面的回归。

数据来源：



 三、供给端干扰因素：猪瘟疫情

非洲猪瘟疫情的影响或减小

Ø 猪瘟疫情方面，4月上半月全国非洲猪瘟疫情影响区域较上月有所增加，黑龙江、辽宁、山西、

内蒙、广东、广西、重庆影响增加，安徽、山东、河南的影响有所减少。

Ø 农业农村部印发《非洲猪瘟等重大动物疫病分区防控工作方案（试行）》，自今年5月1日起在

全国实施分区防控，加强生猪调运监管，稳步推动“运猪”向“运肉”转变。

Ø 我们预计随着方案的试行，猪瘟疫情影响将逐渐减小。



 四、后市展望

从目前基本面形势来看：

成本端：仔猪价格环比偏弱态势，但同比仍处高位区间，成本端有一定的支撑。

供应端：市场上能繁母猪处于恢复状态，回升至历史中位水平，生猪存栏、出栏数量较多，

且出栏均重增加，短期内供应端压力仍存。关于非洲猪瘟仍以局部地区零散爆发为主，我们预

计随着《非洲猪瘟等重大动物疫病分区防控工作方案（试行）》的试行，大规模爆发的可能性

较低，对供给端的影响有限，供给端整体偏强对价格压力较大。

需求端：当前处于消费淡季，整体消费端改善有限，即将来临的五一节日需求对消费构成

一定提振，叠加后期节假日较多，消费或缓慢增加，对价格有一定的支撑。

综合来看，生猪基本面仍为供给略强，需求端的改善程度不确定性较大，但成本端的支撑

较强，短期内猪价再度深跌空间有限，临近假期，本周生猪盘面或以偏强震荡为主，操作上建

议逢低偏多短差交易为主，不追涨，注意设止损。风险点：消费改善不及预期。
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