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需求不佳限制猪价 反弹拐点仍需等待 

 

摘要 

从价格来看，虽然生猪价格有所反弹，不过没有传导至仔猪以及猪肉

方面，显示养殖户以及下游需求热情不高，限制生猪的反弹高度。另外，

从供应方面来看，能繁母猪的存栏量虽然接近平衡点，不过仍高于正常的

保有量，生猪的存栏量也处在高位，总体供应偏宽松的格局还是没有改变。

从下游需求来看，需求暂时还是没有回暖，且受疫情的冲击，需求还有走

弱的态势，也压制生猪的价格。另外，从收储方面来看，由于目前的猪粮

比已经有明显的恢复，后期继续收储的空间可能有限，对猪价的影响有限。

总体在生猪供应还偏宽松，以及下游需求不佳的背景下，预计猪价难有明

显的上涨。 
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一、2022 年 4 月生猪市场回顾 

4月份，猪价走出了低位震荡然后快速拉涨的走势。月初至月中旬，随着收储的加码，

猪价下跌的态势得到一定的缓解。而后随着能繁母猪存栏量出现明显回落，市场看涨热情

抬升，猪价走出了一轮快速拉涨的行情。  

 

资料来源：博易大师 

二、生猪基本面分析 

1、现货价格总体下降 但跌势放缓 

从猪价来看，截至 4月 22日，22省平均生猪价格为 13.94元/千克，较上周上涨 1.45

元/千克，周度环比上涨 11.61%；22省平均仔猪价格为 27.17元/千克，较上周上涨了 0.69

元/千克，周度环比上涨了 2.77%；22 省平均猪肉价格为 20.82 元/千克，周度上涨 1.5 元

/千克，周度环比上涨 7.76%。 

从现货价格来看，生猪价格进入 4月份有所反弹，从低点的 12.12元/千克，上涨至接

近 14元/千克，结束了累计 14周的下跌，出现连续 4周价格的回升。造成猪价上涨的主要

原因还是，由于前期猪价跌幅过深，养殖户有比较强的抗跌意愿，加上国家不断进行生猪

的收储，提振市场的信心。另外，二元能繁母猪的存栏量出现快速的回落，接近平衡点的

位置，使得市场心态有所好转，支撑生猪的价格。从仔猪的价格来看，反弹力度有限，虽
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然有一定的止跌的迹象，下跌幅度也明显收窄，不过仍处在低位运行的态势中。这也可以

看出，虽然生猪价格有所反弹，但是养殖户补栏的热情并不高涨，对仔猪的需求有限，也

限制仔猪的价格。从猪肉的价格来看，同样表现为低位震荡的走势，价格有所止跌，但反

弹幅度不明显。这就体现出下游对于猪肉价格上涨的接受度不高，猪肉价格涨价有限。  

从总体的价格水平来看，生猪的价格虽然有所反弹，但是并没有传导至仔猪以及猪肉

方面，显示下游需求以及农户的补栏热情都不是很高涨，猪价反弹乏力，后续反弹的空间

预计较为有限。 

 

 

数据来源：wind  瑞达研究院 
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数据来源：wind 瑞达研究院 

 

数据来源：wind 瑞达研究院 

2、供应仍偏宽松  

从生猪的供应方面来看，农村部的信息显示， 2022年 3月份全国能繁母猪存栏量 4185

万头，环比下降了 1.95%，在 12月出现环比回升后，连续 3个月出现下降，自去年 7月起，

已经累计下跌 8个月，但是总体较正常保有量仍超出 2%。一季度末，生猪存栏 42253万头，

同比增长 1.6%。 

从数量上来看，能繁母猪的绝对保有量虽然有所回落，但是仍高于正常的保有量 4000-
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4100万头。存栏结构进一步优化，二元能繁母猪基本完成对三元母猪的替换。生猪存栏量

继续保持增长的态势，供应偏宽松的状态暂时没有改变。 

从这波去产能的节奏来看，总体表现的比较缓慢，非常纠结、焦灼甚至是缓慢。从去

年 7 月开始，目前已经经历到第三个季度的减产了，产能从一开始的主动调降到目前的被

动调降，因为随着价格的反弹，养殖户对后期的价格有所预期，认为只要熬过了现在这个

阶段就能迎来春天，因此主动去产能的动作非常缓慢，导致产能的去化节奏也就总体上偏

慢了。另外，随着猪价的反弹，部分养殖户还有补栏的动作，产能去化节奏进一步放缓。 

从生猪的出栏体重来看，截止 4月 21日当周，全国外三元生猪出栏均重为 121.29 公

斤，较上周下降 0.19 公斤，环比下降 0.16%，同比下降 7.98%。生猪出栏均重由增转减，

主要因目前二次育肥市场火爆，养殖场稍小体重标猪出栏量、交易量增多，拉低整体出栏

均重；而短期二次育肥氛围仍较高涨、数量仍不见少，预计出栏均重仍将小幅回落。 

从生猪的养殖利润上来说，截止 4月 22日当周，自繁自养养殖利润亏损 376.61元/吨

头，外购仔猪养殖利润亏损 157.61元/头。从养殖利润来看，4月受价格上涨的影响，养殖

利润有小幅的回升，不过总体仍处在亏损的状态下。且饲料成本持续偏高，豆粕价格高位

震荡，玉米受俄乌政治局势紧张的影响，持续处在偏紧张的状态下，生猪养殖利润亏损的

情况预计还是会持续一段时间。那么在养殖利润亏损的背景下，大型企业或者资金链还比

较好的企业或许能够支撑，但小型企业或资金链不足的企业还是会继续被动淘汰生猪，增

加市场的供应量。  

 

数据来源：同花顺 瑞达研究院 
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数据来源：同花顺 瑞达研究院 

 

数据来源：WIND 瑞达研究院 

3、消费需求仍偏弱势 

从消费端来看，据农业农村部数据，2月份屠宰量 1568万头，环比下降 44.92%，同

比增 3.9%。2 月屠宰量受季节性的因素影响，总体有所回落。不过后期还是要关注未来的

屠宰的开工情况。目前消费仍处在低迷的阶段，无论是季节性的因素还是疫情导致的消费

需求不佳，均限制消费的回升，消费端对于涨价的接受度是一般的。五一以后，如果疫情

有所好转，可能消费会有所提升，不过疫情持续的话，消费低迷的状况可能还会持续。只
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有需求端结束淡季表现之后猪价的上涨才更有可信度和代表性。 

另外，国家统计局最新数据显示，2022年一季度餐饮收入 10653 亿元，占社会消费

品零售总额的9.8%，同比增长0.5%。其中限额以上单位餐饮收入2408亿元，同比增长0.9%，

高于整体收入 0.4 个百分点。2022 年 3 月份，餐饮收入 2935 亿元，占社会消费品零售总

额的 8.6%，同比下降 16.4%。其中，限额以上单位餐饮收入 728亿元，同比下降 15.6%，高

于整体收入 0.8个百分点。3月份，疫情蔓延至我国 30个省份，对中国经济稳定恢复形成

冲击，作为生活性服务业的餐饮业遭受严重影响，同比下降超过 16%。这是自 2020年 4月

份以来的最大降幅。 

 

数据来源：国家统计局 瑞达研究院 

4、进口端有所回落 

据海关数据最新的数据 显示：2022 年 3月猪肉进口量 14万吨，进口金额 17.4191亿

元人民币，较去年同比下降 78.85%，1-3 月累计猪肉进口量 42 万吨，较去年同比增加-

60.2%，累计进口金额 53.9948亿元人民币，较去年同比增加-74.6%。从进口情况来看，受

国内生猪供应充足的影响，进口需求持续减弱，当月进口量已经连续 11个月出现回落，累

计进口量也连续 7个月出现回落。进口冻肉对国内鲜猪肉的供应冲击正在逐渐消减。 
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数据来源：中国海关  瑞达研究院 

5、收储或接近尾声 

2 月 28 日，第一批第一批次收储 1.94万吨，第二次收储 2.06 万吨。3月 7 日，第

二批收储 3.8 万吨。4 月 2 日，第三批次收储 4 万吨，4月 14日，第四批次收储 4万吨，

4月 22日，第五批次收储 4万吨，4月 29日，第六批次预计收储 4万吨。可以看到，进入

4月份以来，收储的频率大幅抬升。据统计，2022年至今的前五个批次收储，计划收储 19.8

万吨，实际收储 10.5万吨。第四批收储只成交了 0.3万吨，第五批全部流拍，因当前猪价

上涨，收储挂牌价对竞标企业已经没有吸引力。目前还不得而知第六次收储是否会成为本

轮收储的最后一次，不过从收储的结果来看，预计成交量有限，对市场的影响较为有限。

根据 4月 20日国家发展改革委公布的猪粮比价，已经回升至 4.89:1，离第一预计区间 5:1

仅仅一步之遥，后期收储的需求预计有限。 

三、基差和价差分析 

从基差方面来看，截止 4 月 27 日，生猪河南现货价格与主力合约基差为-3925 元/

吨。移仓换月后，基差总体走弱，体现为现货不及期货强。不过随着资金的逐步流入，后

期企业套保盘的介入，主力合约预计有所走弱，届时基差预计有一定修复的可能。 
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数据来源：WIND 瑞达研究院 

从 09合约和 01合约的价差来看，虽然处在低位。由于 9月刚刚完成移仓换月，1月

的成交和持仓也有限，暂时价差套利没有明显的趋势。  

 

 

数据来源：博易大师 瑞达研究院 

四、资金面及技术面分析 

1、资金面分析 

从生猪的前 20名持仓来看，截止 4月 27日，净空单为 9470手，虽然总体表现为空

头占优，不过进入 4 月以后，总体的空头占比明显缩窄，净空单快速减少。结合资金面的
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情况来看， 进入 4月后，资金量有一定的离场的迹象，结合前二十持仓，预计主要以空头

获利了结离场为主，限制生猪下跌的空间。 

 

数据来源：WIND 瑞达研究院 

 

数据来源：WIND 瑞达研究院 

2、技术面分析 

从技术面来看，09 合约走势偏强，MACD 红柱，且 DIFF 指标为正数，短期预计继续

以偏强震荡为主。不过需关注后期套保资金的介入后，对盘面的压力。  

 

数据来源：博易大师 瑞达研究院 
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五、总结与展望 

总体来看，生猪的价格虽然有所反弹，不过还没有传导至仔猪以及猪肉的价格上面，

养殖户还是处在观望的态势中，下游消费对猪价上涨也有一定的抵制的情绪，限制生猪价

格的上涨。从供应端来看，能繁母猪的存栏量继续下调，接近平衡点，不过生猪的总体存

栏量仍处在高位。且随着价格的反弹，去产能的速度有望放缓，也延长了猪周期的时间。

目前消费仍处在低迷的阶段，无论是季节性的因素还是疫情导致的消费需求不佳，均限制

消费的回升，消费端对于涨价的接受度是一般的。五一以后，如果疫情有所好转，可能消

费会有所提升，不过疫情持续的话，消费低迷的状况可能还会持续。从收储方面来看，预

计收储进入尾声，后期对盘面的影响有限。综合来看，在生猪去产能还未结束，以及下游

需求不振的背景下，猪价预计反弹乏力，不排除有再次下跌的可能。 

 

操作建议： 

1、投资策略： 

建议生猪 2209合约 16500-19500元/吨区间高抛低吸，止损各 500个点。 

2、套保策略 

生猪养殖企业在 19500元/吨上方择机做空套保，止损 20000元/吨，下游企业在 16500

元/吨之下买入，止损 16000元/吨。 

 

 

 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这

些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建

议，客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司

所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，

需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

和修改。 

 

 

 



 

12                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


