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周度分析与展望
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过去一周，生猪现货继续走低，全国标猪均价跌破9元的整数关口，周跌幅达0.27元/公斤，期货走势分化，近月5月合约偏弱
震荡，7月、9月先跌后反弹。现货对5月基差继续走弱，最优势交割地湖北对盘面仍贴水600元/吨左右。供需失衡仍是猪价低
迷主要原因，而期货反弹主要是均重开始拐头，市场预期三季度库存压力减轻。基本面来看，本周商业机构的样本数据显示3
月底能繁母猪存栏环比有所下降，但降幅未过1%，对比上轮去产能周期的下降幅度，目前去产能速度仍偏慢。但4月以来猪价
仍然低迷，仔猪进一步下跌，行业深度亏损，母猪淘汰有望加速，后期密切关注淘汰母猪价格等高频指标的验证情况。中期来
看，去年10月以来仔猪出生量维持高位状态，11、12月出现季节性环比下降，按生猪生长周期推算，到今年9月理论标猪供应
量都处于稳定状态。短期来看，本周出栏均重环比下降明显，反映猪价在现金成本之下，养殖端有一定主动清库的动作。分结
构来看，近两周集团场均重连续下降，但散户猪均重仍在上升，整体活体库存有消化还需时日。综合来看，行业高供应状态预
计持续较长时间，对近期现货及近月合约形成压制，LH2605以反弹做空，或卖出虚值看涨合约为主。但猪价低于现金成本，
压栏缺乏必要的经济性，降均重趋势还会持续，预计到二季度末，均重可能回到相对合理水平，这或改善三季度的压力， 从
而支撑LH2607、LH2609合约；若后续降均重速度较快，7、9月合约不排除出现阶段性反弹机会。更远期的2027年合约有去产
能支撑，但盘面升水较高而当前去产能速度仍较慢，交易安全边际不高，建议关注去产能加速后的右侧机会。
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1.生猪期货行情
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2.生猪期货合约月差
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5.能繁母猪变化情况
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13.中央储备冻猪肉操作
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根据《完善政府猪肉储备调节机制 
做好猪肉市场保供稳价工作预案》：

一、价格过度下跌情形下的储备响应
。国家层面，过度下跌三级预警发布
时暂不启动临时储备收储；二级预警
发布时视情启动；一级预警发布时，
启动临时储备收储。地方启动临时储
备收储条件参照国家层面做法执行。

二、价格过度上涨情形下的储备响应
。中央冻猪肉储备投放启动条件分两
种情形设置。（1）在市场周期性波
动情形下，过度上涨二级预警发布时
启动储备投放；一级预警发布时加大
投放力度。（2）出现重大动物疫情
风险等特殊情形，提高价格涨幅容忍
度，发布一级预警后，主要在重点时
段集中组织投放。各省份可自行确定
本地区储备投放启动条件（含预警指
标及启动点），原则上不得高于中央
储备投放启动条件。
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