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3 月 17 日当周生猪价格先涨后跌，基本维持在 15 元/kg 左右。期

货价格在非瘟消息影响下大幅上涨后回归基本面逻辑，以弱势震荡为

主，维持在 16000 元/吨左右。 

供应方面，近期供应压力逐步显现，前期供应还未出清，规模场

出栏增量、社会场出栏积极性高、二次育肥生猪陆续入场，增加整体

供应压力，在基础产能未减少的影响下，猪价上方面临压力，中期仍

以弱势运行为主。 

需求方面，当前仍处于消费淡季，虽然前期需求有所提振，但恢

复速度明显放缓，终端消费暂无利好因素，且近期猪价上涨，屠宰企

业分割入库成本增加，需求增量将有所减弱，中期猪价将在需求影响

下偏弱运行。 

成本利润方面，短时间看，近期玉米、豆粕价格小幅回落的可能

性较大，原料价格有所下降，但猪价以弱势运行为主，养殖端或仍将

处于亏损阶段。同时短期内猪粮比或以稳定为主，不会进行第二次收

储动作。 

综合来看，近期猪价以震荡为主，维持在成本线附近，随着二次

育肥入场积极性减弱，价格开始小幅回落，后续由于基础产能并未减

少，供应压力逐步显现，叠加终端消费仍无利好因素，猪价以弱势震

荡为主，失去现货价格的支撑，盘面或将维持偏弱运行。后续需关注

非瘟及终端消费的情况。策略方面建议前期空头可继续持有。 

风险因素：政策、猪病 
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一、行情回顾：近期价格维持弱势震荡 

1、现货市场 

据博亚和讯监测，截至 3 月 17 日，当周全国外三元生

猪均价为 15.13 元/kg，较上一周下跌 3.81%；外三元仔猪

（15kg）均价为 44.87 元/kg，较上一周上涨 0.07%。当周生

猪价格维持窄幅震荡，有小幅下跌，基本维持在 15 元/kg 左

右，养殖端仍处于亏损状态。 

图表 1：外三元生猪价格走势（元/kg） 

 

来源：博亚和讯，广金期货研究中心 

2、期货市场 

截至 3 月 17 日，当周生猪主力合约收盘价均价为 16002

元/吨，较上周下跌 480 元/吨，跌幅为 2.91%。基差方面，2

月主力合约平均基差为-842 元/吨，较上周扩大 130 元/吨，

跌幅为 18.26%，期货价格逐步向现货价格回归，仍处于期

货贴水格局。当周期货价格先涨后跌，基本在 16000 元/吨左

右震荡。 
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图表 2：生猪期价与基差（元/吨） 

 

图表 3：生猪主力合约走势图 

 

来源：Wind，博亚和讯，广金期货研究中心 

 

二、供应端：供应压力依旧 

1、生猪供应稳定 

近期猪价延续低位震荡态势，基本维持在 15元/kg左右，
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供应充足仍然是猪价低迷的主要原因，叠加二次育肥热度的

消退，对猪价的支撑力度减弱。3、4 月的生猪供应量仍较为

充足，猪价不具备大幅上涨的条件，主要体现在以下几个方

面： 

第一，从规模场的出栏量来看，3 月规模企业计划出栏

量较 2 月有 1.2%的增量，当前出栏较月初实现稳定增量，

月度计划正常节奏进行中，整体的生猪供应量仍较充足，增

加后续的供给压力。 

第二，北方疫情较严重的消息引发养殖端的担忧，为避

免非瘟的感染，社会场希望尽快将存栏生猪出清，出栏积极

性高，整体猪源充足。 

第三，从基础产能的角度看，据农业农村部数据显示，

2022 年 5 月-2022 年 12 月能繁母猪存栏量持续上涨，按照

10 个月的产能兑现周期推算，这预示着未来 10 个月，即 2023

年 3 月开始，生猪出栏量将逐步开始增加。 

第四，前期二次育肥加速进场，二育出栏的猪将在 1-2

个月后供应，增加 3-4 月生猪的供应压力，将对猪价造成较

大影响。 

第五，从出栏生猪体重来看，据钢联数据统计，截至 3

月 17 日当周，全国生猪出栏均重为 123.37kg，环比有小幅

提升，同比仍然偏高，显示供应压力仍未缓解，将对后续猪

价带来压力。 
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综上所述，近期供应压力逐步显现，前期供应还未出清，

规模场出栏增量、社会场出栏积极性高、二次育肥生猪陆续

入场，增加整体供应压力，在基础产能未减少的影响下，猪

价上方面临压力，中期仍以弱势运行为主。 

图表 4：全国能繁母猪存栏量（万头） 图表 5：全国生猪出栏量（万头） 

  

图表 6：全国标肥价差（元/kg） 图表 7：全国生猪出栏均重（kg） 

  

来源：博亚和讯，钢联数据库，广金期货研究中心 

2、补栏积极性回落 

从仔猪价格来说，据钢联调研数据显示，截至 3 月 17

日，当周 7kg 仔猪平均价格为 584.29 元/头，环比下跌 0.49%，

仔猪价格结束上涨态势，开始企稳回落。仔猪价格回落的原

因主要包括以下几个方面： 
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第一，当前仔猪价格已拉升至高位，而猪价持续低迷，

此时购买仔猪育肥利润难以保障，投机空间较小，养殖端补

栏意愿下降。 

第二，规模场在前期仔猪价格较低时，已完成仔猪的补

充，目前按照计划进行采购即可，对仔猪没有增量需求。 

第三，前期疫情影响逐渐平稳，产能受损预期逐渐修复，

减少了对仔猪补栏的需求。 

仔猪补栏一方面能够体现养殖端对后市的猪价观点，另

一方面也能够在一定程度上反映投机性养殖的规模，由于当

前仔猪价格较高，投机性养殖缩减了规模。 

而从母猪补栏情况来说，据钢联调研数据显示，截至 3

月 17 日，当周 50kg 二元母猪价格为 1683.33 元/头，环比下

跌 0.56%，与 7kg 仔猪价格走势相当，说明养殖户在仔猪与

二元母猪补栏方面具有一致性。 

仔猪与母猪的补栏情况可以在一定程度上反映后续的

供应情况，补栏积极性减弱，市场情绪相对理性。 
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图表 8：全国 7kg 市场价（元/头） 图表 9：全国 50kg 二元母猪市场价（元/头） 

  

来源：钢联数据库，广金期货研究中心 

 

三、消费端：消费恢复缓慢 

1、屠宰端冻品入库意愿不强 

2、3 月是传统的猪肉消费淡季，虽然前期猪肉消费有一

定回暖预期，但近期消费恢复速度逐步放缓。 

从屠宰端来说，由于终端白条价格上涨乏力，生猪价格

持续低迷，屠宰企业分割入库难有利润，冻品边际增量将有

所缩减，市场主要以被动入库为主，据钢联数据统计，截至

3 月 17 日当周全国重点屠宰企业库容率为 19.69%，较上一

周有所上涨，但上涨幅度明显变缓，屠宰端的入库减量可能

使得猪价底部的支撑力度有限。 

2、终端暂无明显利好支撑 

从终端消费来说，据钢联数据统计，3 月 17 日全国白条

肉均价为 18.83 元/kg，当周白条肉价格维持弱势震荡，白条

走货一般，多为按需采购，且毛猪价格仍然偏强运行，白条

价格被动跟涨，白条价格上涨幅度不及毛猪价格上涨幅度，



生猪丨周报 

 9 / 14 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

白条利润处于亏损阶段。 

综合来看，当前仍处于消费淡季，虽然前期需求有所提

振，但恢复速度明显放缓，终端消费暂无利好因素，且近期

猪价上涨，屠宰企业分割入库成本增加，需求增量将有所减

弱，中期猪价将在需求影响下偏弱运行。 

图表 10：全国白条肉均价（元/kg） 图表 11：全国日度屠宰跟踪（多样本）（头） 

  

图表 12：全国重点屠宰企业开工率（%） 图表 13：全国重点屠宰企业库容率（%） 

  

来源：同花顺，博亚和讯，钢联数据库，广金期货研究中心 

 

四、成本利润端：养殖端延续亏损 

1、养殖亏损有所扩大 

利润方面，截至 3 月 17 日当周自繁自养平均养殖利润

为-255.15 元/头，环比下跌 53.11 元/头；外购仔猪平均养殖
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利润为-478.79 元/头，环比下跌 108.63 元/头。由于猪价延续

低迷态势，养殖亏损有所扩大。 

短时间看，近期玉米、豆粕价格小幅回落的可能性较大，

原料价格有所下降，但 3、4 月猪价以弱势运行为主，养殖

端或仍将处于亏损阶段。 

图表 14：全国玉米价格走势（元/吨） 图表 15：全国豆粕价格走势（元/吨） 

  

图表 16：全国生猪饲料均价（元/kg） 图表 17：全国生猪养殖利润（元/头） 

  

来源：同花顺，博亚和讯，钢联数据库，广金期货研究中心 

2、短期内或不会进行第二次收储动作 

2 月 24 日第一批冻猪肉收储结束，共成交 7100 吨，其

中直属库成交 5900 吨，中标价为 24000 元/吨，西藏库成交

1200 吨，中标价为 21600 元/吨。 

第一次收储仅成交了 35.5%，说明养殖端对于后市的猪
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价较为乐观，希望在更高的价格进行出售。据钢联数据统计，

截至 3 月 17 日当周猪粮比回落至 5.30，环比降幅 3.29%，

在过度下跌二级预警区间调整，短期内猪粮比或以稳定为

主。 

图表 18：全国猪粮比走势 

 

来源：钢联数据库，广金期货研究中心 

 

五、行情展望 

综合来看，近期猪价以弱势调整为主，维持在成本线附

近，随着二次育肥入场积极性减弱，价格开始小幅回落，后

续由于基础产能并未减少，供应压力逐步显现，叠加终端消

费仍无利好因素，猪价以弱势震荡为主，失去现货价格的支

撑，盘面或将维持偏弱运行。后续需关注非瘟及终端消费的

情况。策略方面建议前期空头可继续持有。 
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分析师声明 

本报告署名分析师具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格，以勤

勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具

本报告。 
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