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生猪市场月报

养殖持续亏损，短期支撑猪价

摘要

节后需求退减，生猪价格持续下行。2 月生猪均

价为 12.96元/公斤，较上月下跌 7.69%。受到成本上

行以及政策调控影响，猪价暂时企稳。3月份肉类需

求恢复提升，而供给有望继续增加，价格面临供需双

增的局面，同时猪肉储备收储的不断预警及收储计划

对价格有所提振，3月份价格或从低位震荡反弹。

年后饲料原料价格大幅上涨，导致养殖利润急速

下滑，进而使得上游加速出清产能。因此，近端现货

压力增加，但远期看涨预期得到加强；展望 3月份，

猪价受制于产能因素或将延续底部盘整，但周期加速

见底的大背景下，远期价格重心逐步上移。建议逢高

滚动做空近月，中期贴近育肥成本逢低买入 09合约。
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养殖持续亏损，短期支撑猪价

一、行情回顾

现货市场：节后需求退减，生猪价格持续下行。2月生猪均价为 12.96元/公斤，

较上月下跌 7.69%。受到成本上行以及政策调控影响，3月份肉类需求恢复提升，而

供给有望继续增加，价格面临供需双增的局面，同时猪肉储备收储的不断预警及收储

计划对价格有所提振，3月份价格或从低位震荡反弹。

图 1 现货价格走势

数据来源：Wind资讯

表 1 现货价格走势

指标名称 22 个省市:平均价:仔猪 22 个省市:平均价:生猪 22 个省市:平均价:猪肉

1 月 27.62 14.62 23.20

2 月 26.03 12.96 21.64

涨跌幅 -5.33% -7.69% -3.1%

数据来源：Wind资讯
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图 2 生猪期货价格走势

数据来源：Wind咨询

期货方面：2月生猪行情整体呈震荡偏弱走势。 2月初期，一方面因市场出栏尚

未恢复，而需求仍受春节提振，猪价平稳，且受到收储信号提振，盘面震荡偏强走势。

但伴随出栏量持续增加，而年后需求逐渐过渡进入季节性淡季，市场缺乏上行动力支

撑，猪价疲弱，盘面跟随下跌。至月末，生猪 05合约已跌至上市以来低点 13780元/
吨，后伴随散户惜售，猪价有所企稳，且多地猪粮比跌破 5：1，盘面阶段性认为利空

释放较为充分，做多情绪再起。

二、后期影响因素

能繁母猪、生猪存栏量环比回落，但绝对量仍处在高位

由于养殖利润持续走低，饲料价格上涨带动养殖前期投入成本大幅增加，预计 2
月份能繁母猪存栏环比继续回落，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。农业农村部数据显示，一月份全国能繁母猪存栏量 4290 万头，环比

下滑 0.9%，自去年 7月份以来连续六个月下滑。规模猪场淘汰低产母猪的力度更大，

留下的都是高产母猪，整体生产效率明显提高，养殖结构趋于优化。能繁母猪存栏量

决定 10个月后的出栏量，所以可以推算未来生猪的出栏节奏，生猪出栏量有望持续
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增加到今年 4月份达到全年出栏高峰，5-10月份出栏量下滑，其中 5-6月份下滑幅度

较小，而 7-10月份下滑幅度较大。

涌益数据显示 1 月期间生猪存栏环比下降 4.7%，另一方面官方数据显示截止到

2021年 12月末，生猪存栏量为 44922万头，较 2021年 9月末增加 2.6%。从这个数

据来看，主要反应两个关键点，一是生猪产能还在名义上的产能过剩，但过剩幅度不

大，接下来主要以市场调节为主，二是无论是母猪以及生猪产能速度均慢于市场预期。

也就是说若市场持续，一致性看好下半年生猪价格，市场补栏以及压栏挺价信心以及

情绪较高，不利于生猪上半年的去产能，下半年生猪价格反弹高度难以达到市场的预

期。因此接下来关注市场去产能的速度是关键。

2月份生猪出栏体重持续回落但跌幅放缓，部分地区体重降至 115kg后开始反弹。

卓创资讯显示，2月全国平均出栏体重为 118.32 kg，环比 1月回落 1.36kg，同比降低

7.1kg，降幅 5.6%。春节后受养殖利润走低影响再次出现第二波出栏高峰，但月底两

周单场体重触底反弹，阶段性压力可能已经逐步释放。

图 3 能繁母猪，生猪存栏同比

数据来源：Wind资讯

冻品库存压力减少

国内冻品库存维持极低水平，截止当前一周，国产 2号肉鲜冻价差已经达到 0.8
元/公斤左右，基本为近几年以来的最低水平，反应冻肉库存压力显著减少，对鲜肉替

代本身也在逐步减弱。最近几周来，可以看到冻肉库存开始呈现小幅增加，市场调研

情况来看，已经有部分企业开始在进行屠宰建库操作，在此背景下，生猪的屠宰消费
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可能很快被拉动。

图 5：全国冻品库容率

数据来源：涌益咨询

屠宰量

屠宰量方面，据农业农村部数据显示，1月份全国规模以上生猪定点屠宰企业屠

宰量 2847万头，环比减少 1.7%，同比增加 45.9%。去年 9月份以来已连续五个月月

屠宰量维持在 2500万头以上。2021年全国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量共 26486
万头，较 2020年的 16259.59万头屠宰量增幅 62.89%，较 17年的 22182万头增加 4304
万头增幅 19.4%。春节后的 2月份市场消费相对清淡，屠宰量为全年最低水平，进入

三月份后屠宰有望恢复。

图 6：生猪屠宰量

数据来源：Wind资讯

成本面

截至本月底，玉米价格本月末 2754.31元/吨，环比上涨 1%。豆粕价格大幅上涨

22.5%至 4681.14元/吨。受猪价大幅下跌以及原料价格快速上涨的双重压力影响，二

月期间，生猪养殖利润亏损开始明显加剧，2月末自繁自养亏损 481.9元/头，较上月
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末下跌 54.4%。外购仔猪在当前猪价下亏损 145.85/元头，较上月末下跌 19.8倍。受

豆粕大幅上涨影响，猪饲料价格经历三轮涨价，养殖户抵触情绪较强，但因市场年前

养殖户补货积极性不高，节后抬价更进一步拉高了成本。整体来看，预计在亏损的持

续影响下，生猪市场出栏压力可能继续增加。

此外自繁自养与外购仔猪二者利润走势分化可能仍是 3月期间生猪市场的一大重

要特征。截止当前一周，仔猪价格 27.4 元/公斤，较节前整体有 0.3元/公斤左右的涨

幅，虽然绝对涨幅不大，但相较于疲软的生猪、母猪乃至后备母猪市场，整体表现都

相对较坚挺。一般而言，年后通常为仔猪补栏旺季，市场需求量在逐步增加，而供应

端来看，6月以来，国内母猪产能替换进度加快，仔猪供应已逐步进入下滑周期，因

而供需两端的结构性矛盾仍然突出，预计仔猪价格走势也将以偏强震荡为主。关注未

来仔猪价格的变动，或一定程度能验证母猪存栏下滑的事实。

猪料比价从上月末 3.82下跌至 3.35，环比下跌 12.3%。本月全国猪粮比价平均水

平从上月的 5.15下跌至 4.59，环比下跌 10.9%。2 月以来猪粮比已连续 7周低于二级

预期区间，部分地区一度跌入一级预警区间，政策托市力度或将逐步加强，这或将带

动市场情绪有所企稳。

表 2：成本分析表

上月末 本月末 月涨跌

外购仔猪养殖利润 7.77 -145.85 -19.8

自养自繁养殖利润 -311.5 -481.9 -54.4%

玉米现价 2724.9 2754.31 1%
豆粕现价 3821.14 4681.14 22.5%
猪料比 3.82 3.35 -12.3%
猪粮比 5.15 4.59 -10.9%

数据来源：Wind资讯

图 7：外购仔猪养殖利润图

数据来源：Wind资讯
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图 8：自养自繁养殖利润图

数据来源：Wind资讯

三、行情展望

年后饲料原料价格大幅上涨，导致养殖利润急速下滑，进而使得上游加速出清产能。因

此，近端现货压力增加，但远期看涨预期得到加强；展望 3 月份，猪价受制于产能因素或将

延续底部盘整，但周期加速见底的大背景下，远期价格重心逐步上移。建议逢高滚动做空近

月，中期贴近育肥成本逢低买入 09合约。
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