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4 月 7 日当周生猪价格维持偏弱运行态势，维持在 15 元/kg 以

下，养殖端亏损有所增加；期货价格跟随现货价格，以弱势震荡为

主，维持在 15000 元/吨以下。 

供应方面，当前供应压力仍然没有缓解的迹象，前期大猪还未

出清，叠加去产能速度缓慢、规模场出栏增量、社会场出栏积极性

高等因素，基础供应仍处于上升周期，短期暂时看不到大幅减量的

可能。中长期看，去年冬季至今年春季北方猪病有所增加，且母猪

产仔效率下降，生猪供应或在二季度末开始减量。 

需求方面，当前仍处于消费淡季，前期需求有所提振，但恢复

速度明显放缓，终端消费暂无利好因素，虽然屠宰端分割入库规模

有所增加，但市场以被动入库为主，需求增量有所减弱，需求端难

以对猪价起到支撑作用。 

成本利润方面，短时间看，近期玉米、豆粕价格持续回落的可

能性较大，原料价格将继续回调，未来的养殖成本有下滑的预期，

生猪的利润空间被打开，养殖端或仍将处于小幅亏损阶段。 

综合来看，当前生猪供应仍然承压，终端消费暂无利好因素，

叠加养殖成本的下滑预期，猪价以弱势震荡为主，但若市场供应透

支导致体重持续快速下行，则中长期现货不乏触底反弹可能。后续

需关注养殖端去产能的速度及终端消费的情况。策略方面建议前期

空头谨慎持有。 

风险因素：猪病、政策 
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一、行情回顾：期现同步偏弱运行 

1、现货市场 

据博亚和讯监测，截至 4 月 7 日，当周全国外三元生

猪均价为 14.55 元/kg，较上一周下跌 2.02%；外三元仔猪

（15kg）均价为 43.49 元/kg，较上一周下跌 2.21%。当周

生猪价格维持偏弱运行态势，维持在 15 元/kg 以下，养殖

端亏损有所增加。 

图表 1：外三元生猪价格走势（元/kg） 

 

来源：博亚和讯，广金期货研究中心 

2、期货市场 

截至 4 月 7 日，当周生猪主力合约收盘价均价为 14923

元/吨，较上周下跌 348 元/吨，跌幅为 2.28%。基差方面，

当周主力合约平均基差为-348 元/吨，较上周缩窄 73 元/

吨，跌幅为 17.34%，期货价格逐步向现货价格回归，期货

升水不断被挤出。当周期货价格持续窄幅震荡，维持在

15000 元/吨以下。 
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图表 2：生猪期价与基差（元/吨） 

 

图表 3：生猪主力合约走势图 

 

来源：Wind，博亚和讯，广金期货研究中心 
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二、供应端：供应持续释放 

1、产能去化缺乏动力 

近期猪价延续弱势运行，基本维持在 15 元/kg 以下，

供应充足仍然是猪价低迷的主要原因，预计上半年生猪供

应都将维持宽松的态势，猪价不具备大幅上涨的条件，主

要体现在以下几个方面： 

第一，步入 2023 年后，养殖端逐步开始去产能，能繁

母猪存栏量有小幅下降，据农业农村局数据显示，2023 年

1 月能繁母猪存栏量为 4367 万头，环比下降 0.52%，2 月存

栏量为 4343 万头，环比下降 0.6%整体存栏量仍然高于正常

保有量，且从过往的数据看，去产能的阶段基本要维持 6

个月以上，当前才经历了 2 个月的去产能，整体的生猪供

应仍然较充足。 

第二，养殖端去产能的动力比较缺乏，一方面是近期

仔猪价格较高，销售仔猪仍然有一定的盈利空间，另一方

面玉米、豆粕价格持续下跌，且下跌幅度较大，饲料成本

下滑，养殖端亏损有限，同时他们对于下半年的猪价有所

期待，主动淘汰母猪的意愿比较弱。如果产能去化速度持

续放缓，那么未来生猪供应仍然较多。 

第三，从出栏生猪体重来看，据钢联数据统计，截至 4

月 7 日当周，全国生猪出栏均重为 123.2kg，同比仍然偏

高，显示供应压力仍未缓解，将对后续猪价带来压力。 
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第四，从规模场的出栏量来看，4 月规模企业日均计划

出栏仍偏大，整体的生猪供应量仍较充足，增加后续的供

给压力。 

综上所述，当前供应压力仍然没有缓解的迹象，前期

大猪还未出清，叠加去产能速度缓慢、规模场出栏增量、

社会场出栏积极性高等因素，基础供应仍处于上升周期，

短期暂时看不到大幅减量的可能。中长期看，去年冬季至

今年春季北方猪病有所增加，且母猪产仔效率下降，生猪

供应或在二季度末开始减量。 

图表 4：全国能繁母猪存栏量（万头） 图表 5：全国生猪出栏量（万头） 

  

图表 6：全国标肥价差（元/kg） 图表 7：全国生猪出栏均重（kg） 

  

来源：博亚和讯，钢联数据库，广金期货研究中心 
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2、补栏积极性持续下降 

从仔猪价格来说，据钢联调研数据显示，截至 4 月 7

日，当周 7kg 仔猪平均价格为 540.48 元/头，环比下跌

2.82%，仔猪价格已维持一个月下跌态势。 

当前猪价偏弱运行，养殖端多持观望心态，补栏积极

性下降，市场情绪相对稳定，同时由于当前仔猪价格较

高，投机性养殖缩减了规模。 

而从母猪补栏情况来说，据钢联调研数据显示，截至 4

月 7 日，当周 50kg 二元母猪价格为 1607.62 元/头，环比下

跌 1.11%，与 7kg 仔猪价格走势相当，说明养殖户在仔猪与

二元母猪补栏方面具有一致性。 

去年年末仔猪与后备母猪价格维持高位，说明当时养

殖端补栏积极性较强，这对于二季度生猪供应是一个利空

因素。 

图表 8：全国 7kg 市场价（元/头） 图表 9：全国 50kg 二元母猪市场价（元/头） 

  

来源：钢联数据库，广金期货研究中心 
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三、消费端：需求暂无起色 

1、屠宰端增加主动冻品入库 

当前消费仍处于淡季，需求暂无起色，长期来看，随

着宏观经济的恢复，下半年猪肉需求或好于上半年。 

从屠宰端来说，据钢联数据统计，截至 4 月 7 日当周

全国重点屠宰企业冻品库容率为 21.71%，较上一周涨幅较

大，由于当周猪价持续低迷，部分屠宰企业开启主动分割

入库，但由于终端白条价格上涨乏力，屠宰企业分割入库

利润较小，冻品边际增量较前期仍然较小，市场以被动入

库为主，预计后续屠宰企业冻品库容率缓慢上涨，但对消

费的支撑力度有限。 

2、终端暂无明显利好因素 

从终端消费来说，据钢联数据统计，4 月 7 日全国白条

肉均价为 18.20 元/kg，当周白条肉价格持续维持低位，白

条走货一般，多为按需采购，部分批发市场剩货较多，白

条利润仍处于亏损阶段。 

综合来看，当前仍处于消费淡季，前期需求有所提

振，但恢复速度明显放缓，终端消费暂无利好因素，虽然

屠宰端分割入库规模有所增加，但市场以被动入库为主，

需求增量有所减弱，需求端难以对猪价起到支撑作用。 
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图表 10：全国白条肉均价（元/kg） 图表 11：全国日度屠宰跟踪（多样本）（头） 

  

图表 12：全国重点屠宰企业开工率（%） 图表 13：全国重点屠宰企业库容率（%） 

  

来源：同花顺，博亚和讯，钢联数据库，广金期货研究中心 

 

四、成本利润端：养殖端亏损延续 

利润方面，截至 4 月 7 日当周自繁自养平均养殖利润

为-325.75 元/头，环比下跌 42.63 元/头；外购仔猪平均养殖

利润为-477.37 元/头，环比上涨 8.67 元/头。由于猪价延续

低迷态势，养殖端持续亏损。 

近期玉米、豆粕下跌幅度较大，尤其是豆粕，据钢联

数据统计，4 月 7 日当周全国玉米均价为 2786 元/吨，环比

下跌 26 元/吨；当周全国豆粕均价为 4020 元/吨，环比小幅

上涨，但仍处于低位。可能的原因在于海外供应压力提
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升，而养殖端饲料需求低迷，整体拉低了饲料原料的价

格，未来的养殖成本有下滑的预期，生猪的利润空间被打

开，远月合约的价格承压，以偏弱震荡为主。 

短时间看，近期玉米、豆粕价格持续回落的可能性较

大，原料价格将继续回调，但 3、4 月猪价以弱势运行为

主，养殖端或仍将处于小幅亏损阶段。 

图表 14：全国玉米价格走势（元/吨） 图表 15：全国豆粕价格走势（元/吨） 

  

图表 16：全国生猪饲料均价（元/kg） 图表 17：全国生猪养殖利润（元/头） 

  

来源：同花顺，博亚和讯，钢联数据库，广金期货研究中心 

 

五、行情展望 

综合来看，当前生猪供应仍然承压，终端消费暂无利

好因素，叠加养殖成本的下滑预期，猪价以弱势震荡为
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主，但若市场供应透支导致体重持续快速下行，则中长期

现货不乏触底反弹可能。后续需关注养殖端去产能的速度

及终端消费的情况。策略方面建议前期空头谨慎持有。 



生猪丨周报 

 12 / 14 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格，以

勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地

出具本报告。 
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