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观点策略
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基本面观点
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u 现货：周内生猪主力合约区间窄幅震荡，现货方面，据我的产品网数据统计，主产区报9.61元/公斤，低价区报8.90元/公斤。行

业持续深度亏损，产能去化节奏缓慢。政策端释放稳价信号，行业情绪从低迷逐步修复，叠加二次育肥进场、养殖端惜售与市场

抢猪情绪形成共振，猪价止跌企稳。但基本面尚未出现根本性反转，市场仍处于供需博弈与产能调整的关键阶段，短期猪价延续

区间窄幅震荡。

u 产能：能繁母猪存栏量是衡量生猪产能的核心指标，直接决定了未来10-12个月的商品猪供应量。5月14日农业农村部印发《生猪

产能综合调控实施方案（2026年修订）》。此次《方案》综合考虑猪肉市场供需、生猪生产效率提升等因素，设定全国能繁母猪

正常保有量稳定在3750万头左右，是自2024年2月以来再次下调正常保有量目标。据国家统计局最新数据显示，截至2026年第一季

度末，全国能繁母猪存栏量降至3904万头，较2025年6月的高点减少了139万头，已连续9个月下降；较2025年末下降1.4%，整体产

能去化速度缓慢。按生猪10个月的生长周期推算，未来半年商品猪出栏量仍将维持高位，供需失衡的核心矛盾未解决。同时规模

化养殖端企业现金流健康，抗风险能力较强，不愿轻易淘汰母猪，导致产能去化进程受阻。即便当前加快去化，随着PSY（每头母

猪每年提供的断奶仔猪数）和MSY（最大可持续产量）的稳步提升，生猪供给总量仍将保持充裕，对价格上涨形成一定压制。随着

行业陷入深度亏损，中小养殖户承压严重，退出速度或加快。但终端需求依旧疲软，屠企收购谨慎，前期高产能释放仍在持续，5

月出栏边际回落但宽松格局未改，猪价或仍以磨底运行为主。。



策略观点与展望

u 展望：2026年3-4月份，部分规模猪场为回笼资金，集中降重出栏，导致短期供应“透支”，猪价持续探底，4月中旬已跌至近年低

位，养殖利润大幅下挫，养殖端从“ 集中抛售”转向“挺价惜售”，部分企业缩减出栏量，出栏节奏回归理性后，超跌价格迎来

修复窗口，成为本轮反弹的基础动力。另一方面，行业持续低迷引发政策层面高度关注，4月17日农业农村部召开生猪产业专题座

谈会，明确强化产能调控、推动价格回归合理区间，释放稳定市场的积极信号。4月28日中央政治局行业会议再度强调，抓好农产

业生产，稳定生猪农产品价格变化。养殖端看涨预期升温，助推价格反弹。但是当前产能去化进度依旧缓慢，能繁母猪存栏量与仔

猪供应基数依然处于相对高位，同时在宏观经济环境低迷、传统消费习惯转变及禽肉等替代品冲击等多重因素叠加影响下，国内猪

肉总消费量呈现稳步下滑态势，全国生猪市场供给过剩格局未能完全扭转。行业博弈加剧，阶段性的反弹易透支后续行情，长期来

看，只有能繁母猪存栏持续有效去化至合理区间，叠加消费实质性回暖，生猪市场才能迎来真正的反转行情。后市需密切关注能繁

母猪存栏量、养殖端出栏节奏以及二次育肥规模和季节性需求兑现程度。

u 策略：主力合约支撑位位参考10000~10500，后市需重点关注养殖端的出栏节奏及母猪的去化情况。
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产业链结构
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产业链结构
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资料来源：华联期货研究所



期现市场
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生猪期现货价格

图：大商所LH主力合约 图：生猪现货价格走势 河南（日）元/吨

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 周内生猪主力合约区间窄幅震荡，现货方面，据我的产品网数据统计，主产区报9.61元/公斤，低价区报8.90元/公斤。行业持续深度亏损，产能去化

节奏缓慢。政策端释放稳价信号，行业情绪从低迷逐步修复，叠加二次育肥进场、养殖端惜售与市场抢猪情绪形成共振，猪价止跌企稳。但基本面尚

未出现根本性反转，市场仍处于供需博弈与产能调整的关键阶段，短期猪价延续区间窄幅震荡。

请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。



期现基差

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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期货价差

图：DEC生猪：1-3价差 图：DEC生猪：3-5价差

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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期货价差

图：DEC生猪：5-9价差 图：DEC生猪：9-11价差

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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生猪标肥价格

图：肥猪市场价 河南（日）元/公斤 图：标猪市场价 河南（日）元/公斤

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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标肥、毛白价差

图：标肥价差 河南（日） 图：毛白价差 全国（日）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 节后终端需求回落，屠宰企业开工下降，养殖端出猪受限。其次，养殖户大猪出栏占比提升，市场走货不快，北方多地标肥已无价差，局部区域已

逆势回正。
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仔猪&二元母猪价格

图：仔猪价格（7kg，元/头） 图：二元母猪价格（元/头）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 本周全国7kg仔猪周度均价为247.86元/头，较上周价格上涨12.62元/头，环比上涨5.36%，同比下跌51.58%。周内7公斤断奶仔猪价格继续上行，市场

主流价为 230-270 元/头，当前全国仔猪部分开始保本，最大亏损40元/头。
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淘汰母猪价格

图：淘汰母猪价格（元/千克） 图：白条肉价格（元/千克）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 目前市场表现一般，且因行业持续亏损加速淘汰低效产能，叠加需求淡季、屠宰压价，预计下周淘汰母猪价格跟随猪价震荡调整。
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产 能
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能繁母猪存栏量（中国农业部）

图：能繁母猪存栏量 中国农业部（万头） 图：能繁母猪存栏量环比变化 中国农业部

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 能繁母猪存栏量是衡量生猪产能的核心指标，直接决定了未来10-12个月的商品猪供应量。5月14日农业农村部印发《生猪产能综合调控实施方案

（2026年修订）》。此次《方案》综合考虑猪肉市场供需、生猪生产效率提升等因素，设定全国能繁母猪正常保有量稳定在3750万头左右，是自2024

年2月以来再次下调正常保有量目标。据国家统计局最新数据显示，截至2026年第一季度末，全国能繁母猪存栏量降至3904万头，较2025年6月的高点

减少了139万头，已连续9个月下降；较2025年末下降1.4%，整体产能去化速度缓慢。

请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。



能繁母猪存栏量（钢联统计）

图：能繁母猪存栏量 钢联样本统计（万头）--综合养殖场（+中小散） 图：能繁母猪存栏量 钢联样本统计（万头）--规模场

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 据Mysteel农产品208家定点样本企业数据统计，其中123家规模养殖场4月能繁母猪存栏量为495.92万头，环比降幅0.88%，同比跌幅2.12%。其中85家

中小散样本场中，4月份能繁母猪存栏量为16.406万头，环比下调1.43%，同比跌幅5.68%，各大区均不同程度回落。4月国内生猪价格先跌后涨，但整

体月度均价重心下移明显，养殖端亏损继续加深，随生猪出栏成本及企业资金周转压力增大，部分中小企业有加快淘汰母猪产能现象；其次，局部猪

瘟疫病及区域环保加严，叠加政策性产能指标调减驱动，规模集团场能繁母猪存栏量亦稳中小幅收缩。目前仔猪市场整体价格仍难高于成本线，加之

育肥猪市场无明显利好支撑，随养殖端持续“失血”，预计近月国内能繁母猪存栏量或继续小降。
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能繁母猪淘汰量

图：能繁母猪淘汰量 钢联样本统计（头）--综合养殖场（+中小散） 图：能繁母猪淘汰量 钢联样本统计（头）--规模场

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 据Mysteel农产品208家定点样本企业数据统计，其中123家规模养殖场4月能繁母猪淘汰量为127716.00头，环比涨幅3.29%，同比涨幅30.70%；85家中

小散样本场月内能繁母猪淘汰量为12341.00头，环比涨幅9.51%，同比涨幅31.30%。月内猪市亏损继续加深，叠加局部猪瘟疫病及环保政策加严影响，

母猪产能去化小幅增加。5月生猪市场涨价动力有限，企业亏损延续带动成本压力仍大，加之产能调减政策持续引导，预计能繁母猪主动淘汰量或仍增

加。
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母猪生产指标分析

u 根据上海钢联重点样本监测数据，2026年4月全国生猪产能核心指标整体运行平稳。其中，产房存活率为92.70%，较3月微升0.05个百分点；配种分

娩率达81.79%，较 3月小幅回升0.06个百分点，当前国内能繁母猪繁殖性能、仔猪保育环节整体保持稳定，行业产能基础无显著波动。后续需持续

跟踪市场预期变化及区域生产波动，对全国生猪供应格局的潜在影响。
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资料来源：MYSTEEL



能繁母猪存栏存栏占比（钢联统计）

图：二元能繁母猪存栏占比 图：三元能繁母猪存栏存栏占比

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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供给端
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商品猪存栏量

图：商品猪存栏量 钢联样本统计（万头）--综合养殖场（+中小散） 图：商品猪存栏量 钢联样本统计（万头）--规模场

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

   

u 据Mysteel农产品208家定点样本企业数据统计，4月123家规模场商品猪存栏量为3749.15万头，环比减少0.87%，同比增加5.66%。85家中小散样本企业 

4月存栏量为156.91万头，环比减少0.80%，同比上涨9.56%。4月对应前期能繁母猪和仔猪产能变化趋势，商品猪存栏理论上微增，但3月份养殖端不乏

提前出栏，超卖。因此4月存栏环比微降。5月对应前期能繁和仔猪产能变化理论微降，且4月仍有超卖，散户大猪认卖增加。因此预计商品猪存栏或继

续微降。
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商品猪出栏量

图：商品猪出栏量 钢联样本统计（万头）--综合养殖场（+中小散） 图：商品猪出栏量 钢联样本统计（万头）--规模场

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEl、华联期货研究所

u 据Mysteel农产品208家定点样本企业数据统计，4月123家规模场商品猪出栏量为1253.58万头，环比增加8.97%，同比增加15.47%。85家中小散样本企

业4月出栏量为61.87万头，环比减少0.34%，同比增加24.49%。4月养殖端出栏增加，尤其上旬规模企业出栏节奏加快，大部分超卖。但下旬开始价格

反弹，散户大猪存在惜售。因此4月规模企业出栏环比增加，散户出栏环比微降。5月规模企业计划出栏量减少，散户猪源认卖程度增加，因此综合预

计5月份养殖端出栏环比四月或减少，但降幅不明显，压力仍大。
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商品猪存栏结构

u 2026年4月7-49公斤小猪存栏占比33.21%，50-89公斤体重段生猪存栏占比29.20%，90-140公斤体重段生猪存栏占比36.27%，140公斤以上大猪存栏

占比1.31%，环比分别为-0.09%、-0.39%、0.07%、9.81%，同比分别为-1.18%、-2.51%、2.30%、32.80%。小猪存栏占比小幅下滑是因为猪价低迷，

深度亏损打压补栏积极性，养殖户仔猪补栏意愿极低。90-140 公斤存栏量下跌主要原因是深度亏损的压力下，部分养殖户延后出栏、养大猪，均

重抬升，叠加进入该体重段的猪只增多。140公斤存栏量下跌明显，主要原因是肥猪需求淡季，压栏意愿低。

资料来源：MYSTEEL
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商品猪出栏均重

图：样本企业商品猪出栏均重-全国平均（千克） 图：样本企业商品猪出栏均重-河南（千克）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEl、华联期货研究所

u 本周全国外三元生猪出栏均重为123.16公斤，较上周波动不大，环比持平，同比跌幅0.77%。周内生猪出栏体重稳中窄调，规模场周内出猪节奏相对

平稳，局部大场虽有控重出栏现象，但养殖端持续亏损，养殖场压栏大猪意愿亦不足。短时随南北气温升高，大猪料比提升，预计市场供应易增难降，

下周生猪出栏均重或大稳小涨。
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二次育肥

u 二次育肥市场呈现“先热后冷再升温”走势。2025年四季度二次育肥从业者亏损，挫伤市场积极性，叠加2026年上半年市场预期不足，二育整体入

场谨慎，今年当地及周边的二育比例仅占去年的20%左右。近期补栏主体以上百头规模（120-130公斤二育至175斤出栏），短期随市场看涨情绪升温，

二次育肥或现小幅补栏动作。
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需求端
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生猪屠宰量

图：农业部统计的屠宰量（万头）月度 图：钢联样本企业屠宰量（头）日度

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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   随着猪价跌至低位，猪肉性价比大幅提升，家庭采购频次与单次购买量增加，学校、食堂及餐饮门店也因成本优势扩大用肉量，

带动整体需求同比改善。据屠宰企业样本点数据显示，4月日均屠宰量环比3月增长15.42%，同比增长20.22%。



屠企库容率

u 结合最新库存数据来看，当前冻品端压力正持续放大，处于近五年同期高位区间，成为制约猪价上行的重要因素。从库存结构来看，屠宰企业主动入

库意愿低迷，库存增长主要来自被动积压，4月以来入库量持续增加，侧面反映出终端走货节奏放缓、白条消化不畅，企业不得不通过入库来缓解即

期销售压力。尽管近期多部门联合指导地方开展冻猪肉商业储备收储，释放了明确的市场托底信号，对悲观情绪有一定缓和作用，但高企的冻品库存

仍将持续压制猪价，收储仅提供情绪层面的支撑，难以改变当前市场震荡磨底的运行节奏。
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屠企开工率及鲜销率

图：重点屠宰企业开工率（%） 图：重点屠宰企业鲜销率（%）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 本周屠宰企业开工率为33.70%，较上周减少0.36个百分点，同比增加5.59个百分点，企业开工率于33.55-33.80%区间波动。周内，屠企开工率震荡小

幅调整，周均开工率重心下移；周内市场交投气氛平平，部分地区天气升温，终端走货有所受限，企业开工窄幅波动为主；下周天气继续升高，猪肉

消费进入传统淡季，预计开工率或继续小幅下滑。
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替代品价格

图：牛肉价格（元/千克） 图：羊肉价格（元/千克）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
图：白条鸡肉价格（元/千克） 图：鸡蛋价格（元/千克）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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成本及利润
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生猪养殖利润

图：外购利润（元/头） 图：自养利润（元/头）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 本周生猪养殖行业亏损态增加，自繁自养头均亏损268.91元，环比增加12.81元外购仔猪头均亏损217.69元，环比增加14.95元。受供强需弱的基本面

持续压制，生猪价格整体呈震荡走弱态势，市场均价中枢同步下移，进一步加剧了养殖端的亏损压力。整体来看，当前生猪市场供强需弱的核心格局

仍未发生根本改变，虽有收储等政策利好形成托底支撑，但难以从根本上扭转市场颓势，行业整体仍将延续亏损态势。
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屠宰毛利&料肉比

图：屠宰毛利润（元/头） 图：料肉比（%）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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猪粮比

图：猪粮比（农业部）周度 图：猪粮比（钢联样本数据统计）日度

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

u 据Mysteel农产品数据监测，本周国内生猪出栏均价环比跌幅1.44%；玉米均价环比微降0.67%；猪粮比值为4.02，环比下调0.78%。周内生猪市场跌后

缓涨，但周度均价重心仍小幅下移。二育跟进有限，终端消化能力不足，生猪价格跌后难有明显拉动。玉米市场周内购销活跃度不高，价格窄幅偏弱，

但粮价回落难及猪价下跌幅度，周内其比值继续收窄，养殖端生猪出栏头均亏损仍继续增加。下周生猪市场难有利好，价格或仍微降；玉米市场近期

价格下调后观望情绪增加，预计下周降幅收窄，综合预计下周国内猪粮比价或仍低位震荡。
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