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供应宽松需求恢复 猪价预计先抑后扬 

 

摘要 

从猪周期来看，新一轮的猪周期从 2022 年 4 月开始，预计在明年春

节过后的淡季顺势下行。从养殖利润和饲料成本来看，饲料成本预计仍

处于高位，目前养殖利润有下降趋势，对于养殖端补栏存在抑制作用。

从供应端来看，无论是从二次育肥、新生仔猪量还是能繁母猪存栏量来

看，预计未来供应都较为宽松，同时也要注意到今年强预期与弱现实的

强烈对比可能会打压明年的补栏积极性。从需求端来看，今年旺季不旺，

需求迟迟未见兑现，与猪价处于高位、疫情管控措施等因素有关，随着

疫情管控措施的优化，堂食消费将会持续恢复，但是目前国内各地疫情

第一波达峰尚未普遍实现，需求恢复的时间点尚不明朗，可以预见的是

需求的恢复将会对冲部分供应压力，使得猪价下滑更为缓和。从政策层

面来看，今年保供稳价政策介入频繁，国家稳定猪价信心坚定，多次约

谈头部猪企探讨稳价措施，引导市场情绪，政策效果较好，猪肉是重要

的民生产品，国家和地方政府在未来也将密切监测市场动态，落实相关

政策，熨平猪价波动。 

总体来看，展望 2023 年，生猪供应和需求都将恢复，猪价在春节旺

季存在小幅反弹可能，2-4 月供需存在博弈，5月进入淡季，顺势进入猪

周期下行周期，进入四季度旺季，此时猪价预计下降至相对低位，疫情

管控放松后需求也逐步恢复，猪价有回暖可能。整个过程中，政府持续

实行的保供稳价措施会尽可能平抑猪价波动，使得猪价变化相对平缓。

考虑到养殖成本、结合往年的波动区间来看，预计生猪现货价格在 14-25

元/千克之间运行,期货价格运行区间在 12000-21000 元/吨。
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一、2022 年生猪市场回顾 

2022 年生猪期货 1-10 月总体强势运行，年末 10 月中旬开始进入下行通道，几乎吞噬

前期涨幅，目前期价接近 4月水平，年初春节过后，进入传统消费淡季，在 4月触及年内

低点 12360 元/吨，主力合约换月后，生猪期货进入上涨行情，10 月中旬止涨转跌，目前

仍处于跌势。 

第一阶段：1-4 月中旬，总体偏弱震荡 

1-2 月，虽然有节日需求的支撑，不过后期，随着节日效应的消减，需求支撑减弱。3

月，猪价继续以偏弱走势为主，主要受到供应面的打压，虽然有收储支撑，不过收储量较

为有限，市场反应平淡。4 月份，猪价走出了低位震荡然后快速拉涨的走势。月初至月中

旬，随着收储的加码，猪价下跌的态势得到一定的缓解。这一阶段的总体跌幅在 14%左右。 

第二阶段：4月下旬-7 月中旬，止跌回升 

随着能繁母猪存栏量出现明显回落，市场看涨热情抬升，猪价走出了一轮快速拉涨的

行情。阶段伊始，国内养殖户惜售情绪较浓，压栏惜售情绪下，限制生猪的出栏量。且南

方部分地区遭遇强降雨，限制生猪的运输。不过随着 5月中，二元能繁母猪存栏量数据的

发布，存栏量下降低于市场的预期，市场有一定失望的情绪，加上生猪下游消费不佳，高

位获利平仓的动作明显，导致猪价出现短期震荡下跌的走势。6 月-7 月中旬，猪价继续震

荡走强，主要原因是收储仍不断进行，提振市场的心态，加上养殖户惜售心理仍较强，限

制生猪的出栏，虽然有二次育肥的出栏，但是市场对供应的增加的担忧有限，继续支撑猪

价回暖。不考虑主力合约的换月，这一阶段的涨幅超过了 25%，若考虑换月，期价则从 12500

元/吨的点位上升至 23000 元/吨附近，期价几乎翻倍。 

第三阶段：7月中旬-10 月中旬，总体偏强宽幅震荡 

这一阶段的期价主要受市场对于需求的预期主导，7月中旬-8月中旬，猪肉消费进入

传统淡季，需求疲软，期价承压下跌；8 月中旬，市场预期，进入 9 月，天气变凉，学校

开学和双节来临会提振需求，对于需求回暖的预期支撑期价上行；进入 9月，需求确实有

一定的回升，但是中秋节后需求出现了惯性回落，总体而言需求不如市场预期，期价出现

了下跌；但是 9月末 10 月初，市场对于年底消费旺季仍保有较强的预期，养殖端二次育肥

积极入场，加上国庆期间猪肉消费需求良好，现货价格大幅上涨，现货价格的上涨也反映

在了期价上，国庆节后，生猪 2301 合约跳空高开，随后继续偏强运行，达到 24300 元/吨

的年内高点。总体而言，三个月内生猪期货偏强震荡，涨幅在 5%左右，区间振幅约 20%。 

第四阶段：10 月中旬-，强预期弱现实的对比大幅打压期价 
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国庆节后，消费需求出现惯性下降，终端对于高价猪肉存在抵触心理，在猪价快速上

涨触发过度上涨预警区间的背景下，国家联动地方，保供稳价政策加码，市场情绪受到压

制，期价承压下跌。进入 11 月，本该处于旺季的生猪市场，由于气温偏高、疫情管控等原

因，需求迟迟未见上升，直至 12月，需求虽有回升，却不足以抵抗供应端集中出栏的压力，

市场被悲观情绪笼罩，期价持续下挫。 

图 1  生猪加权日 K线 

 

资料来源：博易大师 

二、生猪基本面分析 

1、猪周期推演 

从猪价来看，截至 12月 2日，22省平均生猪价格为 22.91 元/千克，较上年末上涨 6.61

元/千克，同比上涨 40.55%，较上月下跌 3.36 元/千克，月度环比下跌 12.79%；22 省平均

仔猪价格为 44.92 元/千克，较上年末上涨了 16.18 元/千克，同比上涨 56.30%，较上月下

跌 5.83 元/千克，月度环比下跌 11.49%；22 省平均猪肉价格为 32.96 元/千克，较上年末

上涨 7.78 元/千克，同比上涨 7.65%，较上月下跌 2.52 元/千克，月度环比下跌 7.10%。 

1.1  生猪价格承压，上行受阻 

从现货价格来看，在春节旺季过后，生猪需求进入淡季，生猪现货价格下跌，然而生

猪去产能节奏快于市场预期，从进入 3月底开始，生猪价格持续上涨 17 周，从 12.12 元/
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千克上涨到 7月中旬的 23.24 元/千克，价格几乎翻倍，到 7月中下旬，生猪价格受到消费

需求较弱的影响，有一定幅度的回落；8月末至 10月中旬，养殖端压栏惜售和二次育肥情

绪较浓，市场看涨情绪高涨，同时消费需求在国庆期间达到高潮，推升生猪价格节节走高，

刷新年内高点至 28.32 元/千克；10 月底以来，二次育肥陆续出栏，疫情和气温偏高等原

因导致消费恢复进度缓慢，加之稳价政策持续推进，生猪价格持续回落。 

从近期情况来看，年底集团场集中出栏，增加出栏计划，散户补栏的育肥猪也跟随出

栏，供应端释放大量压力，虽然随着气温下降腌腊需求开启，但需求增量不足以对冲供应

压力，猪价承压回落。随着春节临近，养殖端出栏窗口缩窄，市场情绪悲观，预计春节前

最后一波大的消费刺激也难以对猪价产生过多提振作用，猪价上行受阻。 

图 2  生猪价格变化 

 

数据来源：wind  瑞达期货研究院 

1.2  养殖端补栏情绪受到打压，预计仔猪价格回落 

从仔猪的价格来看，总体和生猪价格同频共振，主要受养殖户的补栏情绪影响。具体

来看，仔猪价格从 4月中旬开始连续上涨， 16 周的时间价格从 24.25 元/千克上涨至 49.08

元/千克。8月仔猪价格主要在 49 元/千克附近震荡，而 9月仔猪价格出现了较为明显的下

跌，主要是因为养殖户对于年后猪价不甚看好，因此补栏情绪不高，对仔猪价格产生压制。

10 月仔猪价格再度攀升，且超过前高值，达到新高点 51.20 元/千克，主要还是因为市场

对猪价预期转好，仔猪需求回升，推升了价格。但随着进入 11 月旺季，消费需求迟迟未见

起色，养殖端不得不面对需求惨淡的现实，补栏积极性也随之下降，仔猪价格一路下行。 

2021 年养殖户普遍经历了长时间亏损，因此在今年产能去化和猪价上行背景下，由于
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对年末旺季的需求保有较大期待，养殖端提前进行补栏，积极性强，但今年却遭受了旺季

不旺的打击，加上目前生猪、母猪存栏连续回升，奠定了明年养殖户补栏积极性减弱的基

调，且我国养殖结构是散户偏好仔猪补栏，而散户承受风险的能力较弱，预计仔猪价格进

入下行通道。 

图 3  仔猪价格变化 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

1.3  消费终端对高价猪肉接受度有限，压制猪肉价格 

从猪肉的价格来看，从 4月初开始累积上涨 17 周，价格从 18.92 元/千克上涨至 29.8

元/千克，涨幅达到 57.5%。涨幅不如同时期的生猪和仔猪价格，主要还是因为下游对于高

价猪肉接受能力有限，从 9月开始，天气转凉和双节的连续影响下，市场对于猪肉消费需

求有所回升，猪肉价格涨幅有所放大，不过国庆节过后，猪肉需求出现惯性下降，叠加当

时猪价攀升至年内高点，消费者难以接受高价，增加了替代品牛羊肉的消费。 

从今年整体情况来看，对于高价猪肉的低接受度决定了猪肉价格上方的压力高于生猪

价格和仔猪价格，这与今年经济较为疲软，居民消费能力增长缓慢有关。即使到了年末的

传统旺季，许多地区也因为猪肉价格太高而减少腌腊、灌肠的需求，对猪肉价格形成压制。 

图 4  猪肉价格变化 
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数据来源：wind 瑞达期货研究院 

1.4  猪价明年将进入本轮猪周期下行周期 

自 2006 年开始，我国生猪经历了 4个猪周期，目前大都认为处于第 5个猪周期的上行

通道，从历史数据来看，每次猪周期持续 3-4 年，上涨周期一般要短于下行周期。猪周期

的核心指标是“能繁母猪存栏”，通过能繁母猪存栏量可以大致推断 10个月之后的生猪供

给，从而判断猪价的大致走势。从今年的情况来看，我国能繁母猪存栏自 2021 年 6 月达到

4564 万头高点后拐点向下，连续十个月回落至 2022 年 4 月底的 4177 万头，此后 5-10 月

连续 6个月止跌回升。10月能繁母猪存栏 4379 万头，月环比增 0.39%，高于 4100 万头正

常保有量 6.80%。如此推算，到明年 2 月生猪供应总体偏紧，随后 6 个月供应压力减小。

根据以往的猪周期来看，从 2010 年 6 月开始的猪周期较为经典，没有如疫病、政策类的外

在突发因素影响，该轮猪周期的上行周期在 15 个月左右，以 2022 年 4 月作为本轮猪周期

的起点，该轮周期上行时间为参考，上行周期将持续到 2023 年 7月左右，若以能繁母猪存

栏开始环比增加的时点作为参考，则从 2023 年 3月开始进入周期下行阶段。 

从现实情况来看，目前猪价快速下跌是因为需求不如养殖端的预期，不过随着养殖端

供应压力持续释放，加之春节仍有消费回升的可能，预计春节期间猪价有小幅反弹可能。

目前养殖利润处于下行阶段，但仍处于零值上方，导致养殖端趁尚有利润之时，集中出栏

兑现，若需求持续不如预期，猪价持续下滑，养殖利润由盈转亏（平衡点在生猪价格为 18

元/千克左右），则会加重养殖端的压栏惜售情绪，一定程度上限制供应，使得本应由供应

偏紧转为宽松的拐点从 3月后移；若在明年 2月到达存栏拐点之前养殖端仍有盈利，则会

导致养殖端提前出栏，供应压力前移，那么猪价会在春节过后下降，但是随后的一两个月

有反弹可能。综合来看，猪周期的下行拐点可能在 2023 年 5 月左右，随淡季需求下降而顺
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势下滑。 

图 5  猪周期概览 

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究所 

2、生猪养殖利润及饲料成本分析 

从生猪的养殖利润上来说，截止 12月 16 日当周，自繁自养养殖利润盈利 241.98 元/

头，较上月末下跌 464.43 元/头，较上年末-39.77 元/头上涨 281.75 元/头；外购仔猪养

殖利润盈利 90.13 元/头，较上月末下跌 488.37 元/头，较上年末同比下跌 78元/头。从养

殖利润的走势来看，外购仔猪养殖利润从今年 4月底开始由亏转盈，自繁自养养殖利润从

今年 6月底开始由亏转盈，10月下旬，由于生猪价格攀升至高位，养殖利润也随之达到年

内高点，自繁自养和外购仔猪的利润均在 1200 元/头以上。10 月末生猪价格开始回落，养

殖利润随之开始下降，目前虽然仍为正值，但仍处于下降趋势。 

图 6  生猪养殖利润（元/头） 
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数据来源：WIND 瑞达研究院 

饲料成本构成生猪养殖成本 60%以上，从玉米和豆粕现货价格来看，今年的价格均处

于历史相对高位，尤其是豆粕价格大幅高于往年水平，推升了整体饲料价格。玉米方面，

全球库存处于低位，底部存在较高的种植成本支撑；豆粕方面，目前阿根廷受到干旱天气

影响，大豆面临减产，对豆类价格存在一定支撑，豆粕价格预计保持高位运行。总体来看，

饲料价格预计和今年一样处于高位运行，养殖利润主要由猪价驱动。目前养殖利润仍为正

值，但生猪价格仍在下降，养殖利润有由盈转亏的可能，可能对于养殖端补栏存在一定抑

制作用。 

图 7  生猪饲料价格（元/千克） 

 

数据来源：WIND 瑞达研究院 

图 8  饲料产量（吨） 
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3.1  生猪和能繁母猪存栏连续回升，产能较为充足 

从生猪的供应方面来看，据国家统计局公布的数据显示，截止三季度末，国内生猪存

栏达 44394 万头，同比增长达 1.4%，其中能繁殖母猪存栏 4362 万头，同比下降 2.18%。前

三个季度生猪出栏 52030 万头，同比增长 5.8%；猪肉产量同比增长达 5.9%。我国能繁母猪

存栏自2021年6月达到4564万头高点后拐点向下，连续十个月回落至4月底的4177万头，

此后 5-10 月连续六个月止跌回升。10 月能繁母猪存栏 4379 万头，月环比增 0.39%，高于

4100 万头正常保有量 6.80%。农业农村部在 10 月份表示，生猪产能非常充足，能繁母猪存

栏、生猪存栏和新出生仔猪量都是连续 5个月增长，后期价格不具备持续上涨的基础。随

后国家发改委新闻发言人等也都强调生猪供应充足，并不具备大幅上涨的基础。事实证明

确实如此，自 10月中旬生猪价格透支后期涨幅，攀至年内高值之后，由于现实需求难以达

到养殖端的预期，供应压力过大，猪价一路回调。 

根据养殖周期来看，从能繁母猪到商品猪出栏大致需要 10 个月，我国能繁母猪存栏

2021 年 6 月至 2022 年 4月连续下降，处于产能去化阶段，如此推算，从现在到 2023 年 2

月，生猪供应量都处于偏紧的状况；而能繁母猪存栏 2022 年 5-10 月连续回升，代表着 2023

年 3 月到 8月，生猪供应量逐步恢复。从新生仔猪的数量来看，今年 1月份开始新生仔猪

数量小幅增加，4月份环比增幅增加，10月底农村农业部表示新生仔猪数量仍在增加，新

生仔猪对应 5.5 个月后的生猪供应，这与按照能繁母猪养殖周期逻辑推算的春节旺季供应

偏紧的结论有所不同。能繁母猪存栏量代表着更长期的供应变化趋势，新生仔猪量表征中

期供应变化趋势，毋庸置疑的是明年二月过后，生猪供应宽松，同时结合两个指标来看，

春节旺季供应偏紧的状况或许并不会发生。 

图 9  生猪存栏（万头） 
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数据来源：同花顺 瑞达研究院 

图 10  能繁母猪存栏（万头） 

 

数据来源：同花顺 瑞达研究院 

3.2  生猪出栏体重同比上升 

根据出栏体重可以大致判断生猪的存栏结构，根据 Mysteel 的数据显示，截止 12 月

16 日当周，全国外三元生猪出栏均重为 125.94 公斤，同比去年上升 1.24%。当前生猪出栏

均重有所下降，主要是因为集团场年末冲量出栏会进行减重操作，抵消了二次育肥出栏对

出栏均重的推升作用。今年 9月末，随着猪价持续攀升，养殖端对于年末旺季的行情很是

看好，积极补栏进行二次育肥，11月开始二次育肥陆续出栏，推升生猪出栏均重，目前仍

有近 50%的二次育肥猪等待出栏，从这个角度看，依旧可以得出目前生猪市场供应较为充

足的结论。 

图 11  生猪出栏均重（万头） 
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数据来源：我的农产品网 

3.3  猪肉进口有望恢复，但难以触及往年水平 

2022 年猪肉进口量同比大幅下降，意味着进口冻猪肉对于国内鲜猪肉供应冲击逐渐消

退。海关数据最新的数据显示：2022 年 10 月猪肉进口量 16 万吨，进口金额 26.7217 亿元

人民币，较去年同比下降20.00%，1-10月累计猪肉进口量138万吨，较去年同比下降58.8%，

累计进口金额 194.1614 亿元人民币，较去年同比大幅下降 68%。从进口情况来看，10月进

口量环比 9月有所增加，同比减幅较前几月有所缩窄，可能是因为 10 月国内猪肉价格处于

高位，进口猪肉性价比凸显，部分需求方寻求进口猪肉进行替代。截至目前，当月进口量

已经连续 17 个月出现回落，累计进口量也连续 14 个月出现回落，这是因为我国居民更偏

好食用鲜肉，同时国内生猪供应相对充足，因此进口冻肉对国内鲜猪肉的供应冲击正在逐

渐消减。不过目前国内猪肉价格处于高位，从年末的情况来看，高价鲜猪肉使得部分需求

转移至进口冻猪肉，进口猪肉量从 8月开始环比回升，在国内猪价仍处于相对高位的背景

下，进口猪肉量有望回升，但考虑到国内供应充足，进口量难以恢复至往年水平。 

图 12  猪肉月度进口量（万吨） 
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数据来源：中国海关  瑞达期货研究院 

图 13  猪肉累计进口量及同比（万吨） 

 

数据来源：中国海关  瑞达期货研究院 

3.4  2023 年度生猪供应预计充足 

目前市场上预计有 50%的二次育肥猪面临出栏，短期供应较为充足；而从中期来看，

新生仔猪量连续上升，意味着直到春节旺季，生猪供应有保障；更长期间来看，能繁母猪

存栏自今年 5 月起连续回升 6 个月，代表着长期来看 2023 年 3 月-8 月生猪出栏将逐步上

升， 因此总体而言，生猪供应格局已经由今年的偏紧格局逐渐转变。 

同时需要注意到的是，2021 年以来，散户亏损严重，因此在今年猪价快速攀升的时候，

养殖端对年末的行情抱有很高的期望，积极补栏进行二次育肥，希望能弥补之前的亏损，

但是随之而来的是“旺季不旺”的惨痛现实，这对于他们后期的补栏积极性也会形成打压，
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“高位不卖反受害”的教训更加深刻，或将熨平供应的波动幅度。 

4、生猪消费情况 

4.1  2022 年餐饮消费不佳，预计 2023 年将有恢复 

受到新冠疫情多点频发的影响，国内堂食消费下降幅度明显，2022 年餐饮消费需求整

体而言较为疲软。不过随着国家放开疫情管控，在各地疫情达峰并消退之后，明年餐饮消

费有望在疫情常态化之后恢复，出现回升。国家统计局 12月 15 日发布最新数据显示，2022

年 11 月，全国餐饮收入 4435 亿元，同比下降 8.4%；限额以上单位餐饮收入 889 亿元，同

比下降 7.5%。2022 年 1-11 月，全国餐饮收入 39784 亿元，同比下降 5.4%；限额以上单位

餐饮收入 9745 亿元，同比下降 4.6%。中国烹饪协会分析，受多地疫情防控形势影响，11

月份，餐饮消费市场承压明显，全国餐饮收入增速降幅比上月扩大 0.3 个百分点，限上餐

饮收入增速降幅比上月收窄 0.2 个百分点,再次显现了大型品牌连锁企业的引领作用和发

展韧性。11月，餐饮收入占社会消费品零售总额的 11.5%，较 10 月份大幅上升了 1.3 个百

分点。 

图 14  社会消费品零售总额餐饮收入（亿元） 

 

数据来源：国家统计局 瑞达研究院 

4.2  下半年屠企开工率偏低，进入旺季触底反弹 
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的原因主要是上半年屠宰量较多，下半年疫情形势不容乐观，消费需求疲软，屠宰量表现

不如去年。根据 Mysteel 数据，截至 12 月 16 日当周，重点屠企开工率 30.37%，较上月末

22.78%上升 7.59%，较上年末同比上升 4.88%；重点屠企鲜销率为 93.51%，较上月末 93.2%

上升 0.31%，较上年末同比上升 2.92%。从开工率来看，和屠宰量变化逻辑一致，下半年开

工率整体处于 2017 年以来最低水平，直至 11 月底才出现了较为明显的回升，回升原因是

猪价下降，屠企收猪难度小，且进入猪肉消费旺季；鲜销率方面，全年均处于较高水平，

这是因为屠宰企业开工率较低的前提下，屠企以销定产，并且减少了入库的比例，所以企

业多保持较高鲜销率。 

目前生猪供应较为充足，预计屠企收猪难度依旧不高，且疫情管控放开，前期因交通

管制导致的交通不畅的情况也能得到缓解。预计随着堂食消费逐渐恢复，屠宰量和开工率

水平会在保持季节性特点的同时出现上移，主要体现在年初春节期间和年末第四季度水平

较高。 

图 15  生猪定点屠宰企业屠宰量（万头） 

 

数据来源：农业部 

图 16  重点屠宰企业开工率（%） 
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数据来源：我的农产品网 瑞达期货研究院 

图 17  重点屠宰企业鲜销率（%） 

 

数据来源：我的农产品网 瑞达期货研究院 

 

5、2022 年国家保供稳价的政策介入频繁 

今年以来，国家共进行了 13 批共计 16 次收储，计划收储量共计 51.8 万吨，不过有

不同程度流拍，实际成交量仅有 10万吨左右；和 7次抛储，计划放储量共计 13.71 万吨，

全部成交。可以看出，今年中央冻储备猪肉频繁介入市场，兼有地方收抛储联动进行，体

现了国家保供稳价的决心。就政策效果而言，事实上，由于冻猪肉收储、抛储数量有限，

难以对供应量产生实质性的影响，更多是影响市场情绪，需要和政策实施时的供需背景结

合分析。比如 10月底 11月初的两次抛储，由于当时消费需求疲软，国家投放猪肉储备无
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疑是对猪价施加了进一步的压力，因此政策收到了较为明显的效果。 

除收抛储之外，政府还会在猪价出现大幅波动时约谈头部猪企商讨对策，比如 7 月 4

日，国家发展改革委价格司组织行业协会、部分养殖企业及屠宰企业召开生猪市场保供稳

价专题会议。7 月 5 日，国家发展改革委又连发两则消息：一方面针对近期生猪市场出现

盲目压栏惜售等非理性行为，研究启动投放中央猪肉储备，并指导地方适时联动投放储备，

形成调控合力，防范生猪价格过快上涨；另一方面，与大连商品交易所于近日召开座谈会，

研究加强沟通协作，共同做好生猪市场保供稳价等工作。 

就近期情况而言，国家发改委新闻发言人表示，元旦、春节是我国重要节日，也是居

民消费旺季，做好重要民生商品保供稳价工作尤为重要。为保障"两节"期间重要民生商品

量足价稳，国家发改委已提前作了一系列安排部署。精心谋划开展储备调节。适时投放政

府猪肉储备，在"两节"等重要时段加大投放力度。 

总体来看，猪肉占据 CPI 较大比重，是关系民生的重要商品，国家对于猪价的调控十

分关注，每次政策的出台，都可能对市场情绪产生影响，特别是市场情绪分化时，政府的

引导显得尤为关键，预计明年国家依旧会持续关注猪肉价格，以引导市场情绪、熨平猪价

波动为政策目标。 

表 1   2022 年中央收储情况 

时间 计划收储

量（吨） 

收储当周猪

价（元/吨） 

收储一周后猪

价变动幅度（%） 

备注 

2022/3/3 19400 12580 -2.62 全部成交 

2022/3/4 20600 12580 -2.62 全部成交 

2022/3/10 38000 12250 -0.98  

2022/4/2 11800 12230 1.64 全部成交 

2022/4/3 28200 12430 1.64  

2022/4/14 40000 12490 11.61  

2022/4/22 40000 13940 4.38 全部流拍 

2022/4/29 40000 14550 3.02  

2022/5/13 40000 15200 2.57  

2022/5/20 40000 15590 0.64  

2022/5/26 5000 15690 1.21 全部成交 

2022/5/27 35000 15690 1.21  
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2022/6/2 40000 15880 0.13  

2022/6/10 40000 15900 2.64  

2022/6/17 40000 16320 6.43 全部流拍 

2022/6/24 40000 17370 16.29 全部流拍 

数据来源：根据华储网等公开信息整理 

表 2   2022 年中央抛储情况 

时间 抛储量

（吨） 

抛储当周猪

价（元/吨） 

抛储一周后猪

价变动幅度（%） 

备注 

2022/9/8 37700 23230 1.29  

2022/9/18 15000 23530 -1.27  

2022/9/23 14400 23230 4.35  

2022/9/30 20000 24240 7.55 过度上涨二级 

2022/10/14 20000 26980 4.97  

2022/10/21 20000 28320 -3.04 过度上涨一级 

2022/11/4 10000 26270 -3.46 过度上涨一级 

数据来源：根据华储网等公开信息整理 

 

6、替代品牛羊肉性价比上升 

根据国家统计局数据显示，2022 年三季度，全国猪牛羊禽肉产量 6711 万吨，比上年

同期增长 283 万吨，增幅 4.40%。其中，猪肉产量 4150 万吨，增长 5.9%，猪肉产量占比由

去年三季度 60.93%的小幅上升至 61.84%，但环比今年二季度 65.04%下降了 3.2%，说明猪

肉价格上升对于需求存在较强的抑制作用。从消费需求来看，根据美国农业部的数据显示，

预计 2023 年度，中国猪肉消费预计达到 5357.5 万吨，增长 1.68%，牛肉消费达到 1033 万

吨，增长 0.83%。从比价情况来看，截至 12 月 7 日，全国牛肉平均价为 88.56 元/公斤，

羊肉平均价为 83.59 元/公斤，活猪平均价为 23.46 元/公斤，牛肉/猪肉比价为 3.78，较

上年末 5.16 同比下降 26.74%，羊肉/猪肉比价为 3.56，较上年末 5.01 同比下降 28.94%，

牛羊肉价格相对猪价变动较为稳定，因此肉类价格比价主要跟随猪价波动，今年猪价在 4

月触及谷底时，牛肉/猪肉比价和羊肉/猪肉比价也随之达到高峰，随后开始一路下降，年

末随着猪价回落有所回升，总体而言处于历史均值以下的水平，说明牛羊肉对于猪肉的替

代性较强，对于猪肉需求消费存在一定抑制作用。 

图 18  主要肉类产量（万吨） 
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数据来源：wind 

图 19  主要肉类比价 

 

数据来源：WIND 

7、价格季节性走势 

生猪现货供给和消费的高点、低点基本吻合，都在二季度达到低点，这是由于 12 月-

次年 2月仔猪成活率低，从而导致 5.5 个月后的供应量偏少，猪价回升，并于四季度达到

高点，年末有元旦、春节的备货需求支撑，为最大旺季，春节过后再度进入淡季。除此之

外，中秋、国庆双节会对需求有显著的提振作用，节后出现惯性回落。 

对于期货价格而言， 由于生猪期货上市不满两年，季节性走势尚不明显，期货价格含

有预期因素，因此可能一定程度上领先于现货价格走势，如今年 8月处于猪肉的消费淡季，

但是由于市场认为 9月有开学和节日效应的支撑，需求会大幅回暖，猪价反而上涨，且接
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近 24000 元/吨点位，处于历史相对高值。 

 

数据来源：WIND 

 

数据来源：WIND  瑞达期货研究院 

三、2023 年度生猪行情展望 

从猪周期来看，新一轮的猪周期从 2022 年 4月开始，预计在明年春节过后的淡季顺势

开始下行。从养殖利润和饲料成本来看，饲料成本预计仍处于高位，养殖利润主要靠生猪

收益兑现，跟随猪价波动，目前养殖利润有下降趋势，对于养殖端补栏存在抑制作用。从
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供应端来看，无论是从二次育肥、新生仔猪量还是能繁母猪存栏量来看，预计未来供应都

较为宽松，但同时也要注意到今年强预期与弱现实的强烈对比可能会打压明年的补栏积极

性。从需求端来看，今年旺季不旺，需求迟迟未见兑现，与猪价处于高位、疫情管控措施

等因素有关，随着疫情管控措施的优化，堂食消费将会持续恢复，但是目前国内各地疫情

第一波达峰尚未普遍实现，需求恢复的时间点尚不明朗，可以预见的是需求的恢复将会对

冲部分供应压力，使得猪价下滑更为缓和。从政策层面来看，今年保供稳价政策介入频繁，

国家稳定猪价信心坚定，多次约谈头部猪企探讨稳价措施，引导市场情绪，政策效果较好，

猪肉是重要的民生产品，国家和地方政府在未来也将密切监测市场动态，落实相关政策，

熨平猪价波动。从季节性来看，元旦、春节、中秋、国庆等假期是生猪市场旺季，供给和

需求都会增加，而节后会出现需求惯性回落，同时气温高的夏季为生猪市场淡季。 

总体来看，展望 2023 年，生猪供应和需求都将恢复，猪价在春节旺季存在小幅反弹可

能，2-4 月供需存在博弈，5月进入淡季，顺势进入猪周期下行周期，进入四季度旺季，此

时猪价预计下降至相对低位，疫情管控放松后需求也逐步恢复，猪价有回暖可能。整个过

程中，政府持续实行的保供稳价措施会尽可能平抑猪价波动，使得猪价变化相对平缓。考

虑到养殖成本、结合往年的波动区间来看，预计生猪现货价格在 14-25 元/千克之间运行,

期货价格运行区间在 12000-21000 元/吨。 
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