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一、供给明显增长

PART 1



1、保供稳价各项措施的作用下，生猪产能得到了显著恢复

统计局：一季度末，生猪存栏41595万头，同比增长29.5%，生猪存栏连续六个季度环比
增长，生猪产能恢复比较迅速。



能繁母猪存栏量回升

统计局：一季度末，能繁母猪存栏4318万头，同比增长27.7%。



2、生猪出栏量同比大幅增长

一季度，全国生猪出栏 17143万头，比上年同期增加4015万头，增长30.6%；猪肉产量1369万
吨，增加331万吨，增长31.9%。__数据：国家统计局



3、猪肉进口量增加

海关总署：3月进口猪肉46万吨，同比增长22%，环比增长43%。
据估算为一季度月均猪肉产量的10%；按120公斤/头，72%出肉率，折算进口532万头生猪。



4、养殖成本居高不下

仔猪价格有趋弱迹象。近五周连续下跌，自3月17日93.86元/公斤下跌至4月21日85.06元/公斤。
总体看价格仍处于相对高位运行，



养殖成本居高不下

4月份主要批发市场玉米价格近3周在2.85元/公斤一线。数据：发改委
期价价格：豆粕及玉米期货价格4月单边上涨



外购仔猪养殖利润亏损线上反弹

1、养殖利润收缩，降低产能扩张积极性，产能扩张速度预期收窄。
2、生猪价格处于盈亏平衡线上，压栏情绪上升。



饲料原料替代，预计有利远期养殖成本下行

• 农业农村部畜牧兽医局发布关于推进玉米豆粕减量替代工作的通知，重
点下达了《饲料中玉米豆粕减量替代工作方案》，若豆粕在饲料中的添
加比例降低5%，则理论上豆粕需求减少2000万吨，对应可以减少2500万
吨进口，约占国内大豆进口量的25%。若实现对30%的饲用玉米进行谷
物替代，则理论上玉米需求减少5700万吨，这对玉米缺口的缓解是明显
的。

• 《猪鸡饲料玉米豆粕减量替代技术方案》显示，小麦、 大米、木薯、米
糠、大麦和高粱都是玉米的合适替代品，豆粕替代原料包括菜籽饼粕、
棉籽饼粕、花生饼粕、葵花粕、芝麻粕、玉米加工副产物等。



生猪需求低位，小幅增加

PART 2



生猪屠宰量低位

生猪3月屠宰量位于2016-2019年屠宰量低位，高于2020年3月。生猪需求低位。环比增长
5.9%



开工率连续增长，低于节前水平。

天下粮仓监测屠宰企业开工率连续9周增加，(4月15日-4月21日），监测屠宰企业的屠宰量为184万头，较上周的179万头增加了
5万头，增幅2.94%。本周屠宰企业开工率22.07%，较上周的21.44%升了0.63个百分点。



出栏均重快速增长

监测屠宰企业生猪出栏均重连续6周增加，(4月15日-4月21日）全国生猪出栏均重从上周的
130.59公斤继续增加至本周的131.18公斤。生猪价格低位，二次育肥积极性提高。



生猪价格反弹，屠宰利润回落

受生猪价格下行影响，采购成下降，屠宰企业利润扭亏为盈，近期利润回落，后期节日需求推
动，屠宰开工有望继续回升。



全国分区防控，生猪跨区禁调

PART 3



提升疫病防控，加快屠宰转型



平抑猪周期的大起大落——减缓疫情影响

• 一、将全国划分为北部区、东部区、中南区、西南区、西北区5个大区。

• 二、首先保障疫情防控，同时加强生猪调运监管。
– 4月1日政策是中南区以及各省加强调运监管，5月1日推行到全国范围。

• 三、推动优化布局和产业转型升级。
– 1.优化生猪产业布局。

– 2.加快屠宰行业转型升级。

– 3.加强生猪运输和冷链物流基础设施建设。

• 扶持规模化养殖、供需信息公开，进口猪肉，建立储备肉制度，保护基
础性产能，以及分区监管等措施目的在于平抑价格大起大落。



生猪价格期现走势

PART 4



生猪期现价差变化对比

外三元现货探低回升，4月份高位24000元/吨，低位21000元/吨。
期货价格价格区间震荡，4月份高价27700元/吨，低价26600元/吨。



生猪期现70个交易日相关性

期货价格 现货价格

期货价格 1

现货价格 -0.615512272 1

预计首次进入交割月后，期现相关性增强



操作策略关注点

• 1、自3月份起，历史数据显示屠宰量逐步增加，关注4月
份屠宰数据以及后期消费启动情况。

• 2、下跌周期中的季节性反弹，生猪价格有望逐步企稳。

• 3、期货价格随现货价格反弹偏强，幅度有限。

• 4、生猪期货有待持仓增加，成交活跃。
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