
               

 

   

产能恢复预期强烈 生猪期货继续探底 

 

内容提要    

本周生猪期货继续大幅下跌，远月跌幅相对较小，LH2109 跌破 25000 元/吨。 

现货方面，生猪价格本周先跌后涨，全国均价仍较上周下跌 0.05 元/公斤。预计春节

前生猪现货价格维持高位运行，未来 20 天，随着腌腊消费基本结束，价格会有所回落，

但是春节备货会限制价格的跌幅。 

需要注意的是，饲料原料价格大幅上涨，2021 年上半年饲料成本都将居高难下，将

抬升生猪的养殖成本。 

另外，需要注意新冠疫情的发展对区域性的生猪供应和消费的影响。 

5 月份之前，生猪产能恢复的预期难以证伪，但是生猪养殖的成本支撑在抬升。所以

预计生猪期货未来 3 个月偏震荡运行。 

 

操作建议  

生猪期货建议以震荡偏空思路对待，短线在 28000-29000 之间做空，关注 LH2109 在

24000-25000 之间的支撑。 

 

风险提示 

通胀情绪升温、饲料价格剧烈波动、新冠疫情的影响 
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一、 行情综述 

生猪 2109 合约 

时段 收盘 周涨跌 周涨幅 

本周 24725 -2085 -7.78% 

 

生猪 2201 合约 

时段 收盘 周涨跌 周涨幅 

本周 22690 -1450 -6.01% 

 

二、 现货报价 

主要产销区商品猪出栏价（元/吨） 

地区 周度均价 周涨跌 

辽宁 35340 -320 

河南 37770 -550 

四川 37080 -1060 

湖南 36780 -730 

广东 37980 -420 

数据来源：国家粮油信息中心 

三、 一周综述 

本周生猪价格先跌后涨，各地周均价较上周下跌 320-1060 元/吨不等，根据畜牧业信息

网的数据，截至 1 月 15 日，22 个省市的生猪均价为 36.29 元/公斤，上周五为 36.34 元/公斤，

下跌 0.05 元/公斤。 

季节性的腌腊消费基本结束，距离农历春节则还有 1 个月的时间，猪肉消费处于阶段性

的空档期，再加上猪肉价格过高，也对终端消费有一定的抑制，这是导致本周猪价回落的主

要原因。但是，近期东北和河北的新冠疫情的防控再次加强，全球谷物和油料作物价格大涨，

导致国内的饲料原料玉米和豆粕的价格大幅上涨，蔬菜和鸡蛋的价格也大幅上涨，农产品价

格的普遍上涨将限制春节前生猪价格的跌幅。而且，往年春节前，猪肉价格也是易涨难跌。

再加上，进口猪肉清关延迟，也在一定程度上影响到国内猪肉的供应，所以，预计春节前的

生猪现货价格将维持高位，大幅下跌的可能性不大。 

据了解，目前进口猪肉仍然面临压港，一方面是清关需要三证一码齐全，消毒杀毒和核
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酸检验都需要排队等待，另一方面，保税区的中转库和冷库的库容压力上升，也导致清关的

不顺畅。这些压港的进口猪肉可能在 3 月份以后集中上市，届时会对猪肉价格构成压制。 

本周，仔猪价格继续大幅上涨，根据中国畜牧业信息网的数据，本周 22 个省市的仔猪

均价为 101.29 元/公斤，较上周的 96.83 元/公斤上涨 4.6%，反映出目前的补栏积极性仍然较

好。一些规模养殖场开始淘汰生产指标较低的能繁母猪，一些养殖场由于不看好后市开始退

出部分产能，这导致过去一个多月二元母猪价格持续小幅下跌。 

本周生猪期货继续大幅下跌，三个合约下跌 6-7.8%不等，LH2109 跌破 25000 元/吨，

LH2111 和 LH2201 均跌破 23000 元/吨，市场的逻辑仍然是生猪产能恢复。从猪价的历史走

势来看，非洲猪瘟出现之前，16-18 元/公斤就是猪价的高位运行区间，非洲猪瘟前的最高价

是 2016 年的 21 元/公斤。非洲猪瘟发生后，猪价在 2019 下半年突破 20 元/公斤，2019 年 9

月份以后猪价没有低于过 25 元/公斤。 

 

四、 行情分析及操作思路 

5 月份之前，生猪产能恢复的预期难以被证伪。从季节性走势来看，春节后到 4 月份，

往年也是偏弱的，所以，预计 4 月底之前生猪期货价格不太可能突破上市指导价。不过，在

生猪产能确实恢复到非洲猪瘟之前，生猪期货价格大幅低于育肥成本的可能性也很低，目前，

受饲料价格大涨影响，育肥成本还在上升，所以，短期内预计在一年半的低点 24000-25000

元/吨左右，生猪期货价格会有所支撑。 

综上，建议以震荡偏空思路操作，短线在24000-25000元/吨之间尝试做多，在28000-29000

元/吨之间做空。 

风险提示：通胀情绪升温、饲料价格剧烈波动、新冠疫情的影响 

 

 

五、 基础数据图解 

1、 生猪价格和白条肉价格 

图 1：东北生猪出厂价（元/吨）  图 2：河南生猪出厂价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，金信期货研究院  资料来源：Wind，金信期货研究院 
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图 3：四川生猪出厂价（元/吨）  图 4：湖南生猪出厂价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，金信期货研究院  资料来源：Wind，金信期货研究院 

 

图 5：广东生猪出厂价（元/吨）  图 6：白条肉均价（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind，金信期货研究院  资料来源：Wind，金信期货研究院 

 

 

2、仔猪和二元母猪价格 

图 7：仔猪均价（元/吨）  图 8：二元母猪均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，金信期货研究院  资料来源：Wind，金信期货研究院 
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3、养殖利润 

图 9：自繁自养养殖利润（元/头）  图 10：外购仔猪养殖利润（元/头） 

 

 

 

资料来源：Wind，金信期货研究院  资料来源：Wind，金信期货研究院 

 

4、屠宰量和出栏均重 

图 11：样本点日屠宰量（头）  图 12：样本点全国出栏均重（公斤） 

 

 

 

资料来源：涌益咨询，金信期货研究院  资料来源：涌益咨询，金信期货研究院 
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重要声明 

 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了

本人的研究观点。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接接收到任何形式的报酬。 

免责声明 

本报告发布的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，但金信期货

对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

本报告的观点、见解及分析方法，仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，

可随时更改且不予通告，并不代表金信期货或其附属机构的立场。报告内容仅供参

考，报告中的信息或所表达的意见并不构成对任何人的投资建议，投资者据此投资，

风险自担，金信期货不对因使用本报告信息、建议、观点而引致的损失承担任何责

任。 

本报告旨在与金信期货特定客户及其他专业人士交流信息，分享研究成果，版

权归金信期货所有，未经金信期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的

发布、复制，修改。如引用、刊发，需注明出处为“金信期货”。 

金信期货研究院提醒广大投资者：期市有风险 入市需谨慎！ 

 


