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静待出栏拐点出现，后市看好预期不改
月度博览-生猪

2022年4月

广州期货研究中心



 行情回顾

 4月份整体走势先抑后扬。前期近月05合约创出历史新低，后随市场利好消息回暖

 截至4月29日，远月09合约收盘价18555元/吨，较上个月涨5.61%；近月05合约收盘价14150元/吨，环比涨幅8.64%

 逻辑观点

 出栏拐点未至，市场供需博弈。供应端，据农业农村部数据，截至2022年3月末，能繁母猪存栏4185万头，环比降幅3.3%，降幅较上个月加深。数据支持产能
去化预期，修复远月看多情绪。叠加广东地区生猪调运新规等市场利好信息提振，4月中下旬以来，现货猪价节节攀升，养殖端挺价情绪提升。但终端消费无明显
增加，屠企与贸易商利润受压制，导致下游提货意愿下降，屠宰量减少。后续养殖端出货难度增加，挺价情绪回落，现货猪价有一定回调。需求端，4月份各地受
散发新冠疫情影响，货物运输受限，终端餐饮消费表现不佳。五一前，受终端商超备货影响，现货猪价稍回升。

 饲料价格偏高，养殖利润在成本线下运行。2月末以来，俄乌局势恶化，玉米、小麦、大豆等国际大宗农作物价格走高。此外，国内出现散发疫情，各地防控新冠
措施也加大运输难度。种种因素作用下，养殖端饲料价格上行，养殖成本提高，压制养殖利润上行空间。

 行情展望

 3月末能繁母猪存栏量支持产能去化预期，出栏拐点未至，当前供应仍然相对宽裕

 散发疫情压制猪肉终端消费。五一假期提振下，或开启需求回暖

 养殖成本在饲料价格上行、运输难度加大等因素作用下提高，养殖利润上行空间受压制

 操作建议

 供需博弈，预计短期盘面以震荡整理为主，看多远月

 操作风险

 非洲猪瘟疫情复发改变供需格局。

要点：出栏拐点未至，业内一致看好后市，供需博弈，预计短期猪价震荡整理
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期货盘面行情：前期延续下跌，后期受利好刺激上行

2022年4月生猪期货盘面（04.01-04.29，元/吨）

 3月份，供应恢复，需求正值传统淡季，盘面一路走低

 4月份，上旬盘面延续下行趋势，中下旬，受市场利好信息与五一假期刺激，价格回升

 4月中下旬，持仓移向远月，主力合约由LH2205合约转至LH2209合约

 截至4月29日，主力LH2209合约当天收盘价18555元/吨

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理注：涨跌 = 本月收盘价 － 上月结算价

合约 收盘价 涨跌 涨跌幅(%) 结算价 最高价 最低价 持仓量(手) 持仓量变化(手)

LH2205 14,150 1125 8.64% 13,905 14,470 12,360 533 -55,495

LH2207 16,690 1670 11.12% 16,665 16,815 14,385 11,713 4,100

LH2209 18,555 985 5.61% 18,505 18,700 16,535 50,106 16,399

LH2211 18,545 170 0.93% 18,495 18,815 17,510 9,854 1,824

LH2301 19,075 -85 -0.44% 19,050 19,300 18,240 13,847 3,427

LH2303 17,995 -335 -1.83% 17,975 18,380 17,610 4,820 2,052



生猪期货走势（元/吨）

LH2205合约收盘价（元/吨）与持仓量（手） LH2209合约收盘价（元/吨）与持仓量（手）

南华生猪指数

期货盘面行情：总体先抑后扬，持仓移向远月

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



生猪基差走势（元/吨） LH2209合约基差走势（元/吨）

盘面比价：现货带动基差走强；远月看多情绪不减，远月价差缩窄

 4月中下旬以来，市场利好刺激现货猪价上行，基差走强

 截至4月29日，LH2209合约平均升水河南地区现货价格4206元/吨，较上个月走强910元

 4月29日当天，09合约升水河南地区现货3405元/吨

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



生猪价差走势（元/吨） 09-01合约价差走势（元/吨）

盘面比价：现货带动基差走强；远月看多情绪不减，远月价差缩窄

 盘面呈近弱远强态势。五一节前，出栏拐点仍未出现，业内看好后市的预期不改

 近远价差扩大，远月价差缩窄

 截至4月29日，本月05-09合约价差均值-4368元/吨，较上个月扩大267元

 09-01合约价差均值-1173元/吨，较上个月缩窄514元

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



全国生猪现货均价（元/公斤） 产区现货价格（元/公斤）

 上旬现货价格以震荡整理为主。4月中下旬，广东省新调运政策带动养殖端挺价，猪价回暖

 截至4月29日，本月全国生猪现货均价波动区间为12.18-14.91元/公斤，较上个月涨11.06%

 4月份第四周，全国生猪现货均价波动区间为14.67-14.91元/公斤，较前一周涨5.25%

现货市场行情：前期猪价窄幅震荡，近期受利好消息带动回暖

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



15kg仔猪现货均价（元/公斤） 毛白价差（元/公斤）

 4月份仔猪价回暖，毛白价差稍有扩大

 截至4月29日，4月份全国15kg仔猪现货均价波动区间为26.54-33.66元/公斤，较上个月上涨10.44%

 4月份，全国毛白价差均值为4.84元/公斤，较上个月扩大0.84元

现货市场行情：前期猪价窄幅震荡，近期受利好消息带动回暖

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理





能繁母猪存栏（万头） 母猪与仔猪比价（元/公斤）

 截至2022年3月末，我国能繁母猪存栏4185万头，较上一个月环比下降3.3%，同比降低3.1%

 母猪存栏数据支持产能去化预期，修复远月看多情绪

 看好后市，猪企补栏意愿提高，仔猪价格上涨

 4月份，15kg仔猪均价波动区间为26.54-33.66元/公斤，较上个月上涨逾10%

供应：能繁母猪存栏支持产能去化预期，猪企补栏意愿提升

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



样本生猪出栏均重（公斤/头） 样本大小猪出栏比例（%）

 4月，生猪均重以小幅波动为主

 4月份第四周，样本全国生猪出栏均重为117.13公斤/头，较前一周环比降低0.09%

 当周150kg以上大体重猪出栏比例为5.16%，较前一周减少0.05个百分点

供应：出栏均重小幅波动，出栏节奏保持正常

数据来源：Wind，涌益咨询，广州期货研究中心整理



生猪规模以上屠宰企业定点屠宰量（万头） 样本产区屠宰量（头）

 当前总体屠宰量高于去年同期。部分地区受疫情影响停工，又兼近期养殖端挺价，屠企利润受压制，屠宰量降低

 据农业农村部数据，2021年3月，我国生猪规模以上屠宰企业定点屠宰量2590万头，环比增加65.2%，同比增加71.7%

 截至4月29日，4月份第四周样本全国屠宰量75.90万头，较前一周环比减少逾10%

需求：总体屠宰量高于去年，部分地区屠宰量下滑

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



22个省市猪肉均价（元/公斤） 社零总额：累计餐饮收入（亿元）

 近期各地出现散发新冠疫情，居民餐饮消费减少，打击猪肉需求

 4月下旬，受五一假期预期提振，销区猪价稍回暖，但仍处低位运行

 截至4月22日，当周22个省市猪肉均价20.82元/公斤，较前一周环比上涨7.72%

 据国家统计局数据，2021年3月我国累计餐饮收入1.07万亿元，同比增幅0.54%

需求：散发新冠疫情打压猪肉消费，五一假期带动销区价格小幅回升

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



样本生猪养殖利润（元/头） 育肥猪饲料价格（元/公斤）

 4月份养殖利润低位运行，继续处于成本线下

 截至4月29日当周，自繁自养利润-279.19元/头，外购仔猪利润-58.49元/头

 据农业农村部数据，4月份第三周育肥猪配合饲料均价3.86元/公斤，较前一周上涨0.3%，同比涨8.1%

成本与利润：饲料价格压制养殖利润，后续猪价上涨带动利润稍有回暖

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



样本玉米港口库存（万吨） 样本全国豆粕库存（万吨）

 玉米库存稍有回落，豆粕库存低位运行

 截至4月18日，样本玉米南北方港口库存504万吨，较前一周略有增加，低于3月份542.3万吨的高点

 截至4月24日，样本全国豆粕库存35.31万吨，较前一周环比增加15.62%，仍在近年相对低位运行

成本与利润：饲料价格压制养殖利润，后续猪价上涨带动利润稍有回暖

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理



玉米期现货价格走势（元/吨） 豆粕期现货价格走势（元/吨）

 俄乌局势恶化，导致全球农产品供应预期转向偏紧。国内散发疫情加大运输难度，饲料价格上行

 截至4月29日，本月大连玉米现货均价2791.05元/吨，较上个月微涨

 大连豆粕现货均价4571.58元/吨，较上个月跌7.65%，但仍在近年高位运行

成本与利润：饲料价格压制养殖利润，后续猪价上涨带动利润稍有回暖

数据来源：Wind，广州期货研究中心整理
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