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猪价重心下移，盘面仍有压力
消费提振时间有限，鸡蛋维持空头思路
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一、行情回顾

12月中上旬现货加速下跌，盘面悲观预期兑现，期价大幅下挫，下旬现货抗价反弹，盘面低位反弹修复。
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➢ 产能结构：农业农村部数据，2022年11月全国能繁母猪存栏4388万头，环比增0.2%，相当于正常保有

量的107%，产能大幅增加，处于黄色区域。11月份全国规模以上屠宰企业生猪屠宰量2269万头，环比

增长8.2%，同比下降14.3%。12月出栏体重均重为125.93kg，较11月下跌0.75kg；12月商品猪出栏均价

为18.88元/公斤，较11月下跌5.09元/公斤。

➢ 供需情况：供应方面，12月完成集中出栏，1月将恢复正常出栏节奏。养殖散户仍剩余一定数量的中大

猪未出栏，上旬有被动认价尽快出清压力，市场猪源较足，猪价承压较大。中旬及中旬之后，整体出

栏压力预期有一定减轻。需求方面，南方腌腊已经收尾，中大猪需求将明显减弱，不过白条价格跌至

低位区间，利于刺激需求回升，加上人员康复后流动增加，终端出现集中备货和消费，春节之前需求

预期维持较旺。此外，猪价如果继续走低，屠企有逢低分割入库可能。综合来看，1月生猪市场整体偏

弱，上旬猪源供应较足价格或震荡下跌，中旬节前备货增加或有短暂弱反弹，下旬供需双降猪价走弱。

二、基本面与驱动分析
内容要点-生猪
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二、基本面与驱动分析
能繁与出栏

1、2022年11月全国能繁母猪存栏4388万头，环比增0.2%，相当于正常保有量的107%，产能大幅增加，处

于黄色区域。11月份全国规模以上屠宰企业生猪屠宰量2269万头，环比增长8.2%，同比下降14.3%；

2、根据推算，2023年1月育肥猪出栏量环比上涨0.48%，2、3月出栏量继续小幅上升。
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二、基本面与驱动分析
生猪养殖利润

1、2021年6月至2022年5月中旬，产业持续亏损11个月，能繁同步去产能；

2、2022年5月下旬外购仔猪养殖利润回正，7月初自繁自养养殖利润回正；

3、10月下旬利润随着猪价见顶，12月自繁自养与外购仔猪利润相继转负；

4、1月猪价预计整体偏弱，因此养殖利润预计维持亏损状态。
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二、基本面与驱动分析
生猪外三元价格

12月生猪出栏均价为18.88元/公斤，环比下跌5.09元/公斤，跌幅为21.23%，同比上涨

15.40%，月内猪价下行调整，虽月下旬触底反弹有所回升，但月度重心跌幅明显。1月

生猪市场整体偏弱，上旬猪源供应较足价格或震荡下跌，中旬节前备货增加或有短暂弱

反弹，下旬供需双降猪价走弱。
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年末生猪走势偏弱下行，业内养殖人士信心受挫，仔猪补栏情绪愈发谨慎，市场询盘积极性减

弱，需求意向调减明显。整体来看，仔猪市场供应稳定而需求疲软，仔猪行情仍偏弱盘整。

12月二元母猪市场成交量少，集团场多以自用母猪群为主，散户对于二元母猪补栏更为谨慎，

补栏积极性也不高，预计进入1月份二元母猪价格偏弱运行。

二、基本面与驱动分析
生猪补栏情况
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12月养殖端出栏量环比增幅明显，1月受小年、春节节日支撑，屠企或有两波集中备货现象，但

是目前多数地区腌腊快接近尾声，预计1月屠企屠宰量继续上涨，但幅度不大。

临近年关，屠宰企业基本无入库的操作，冻品贸易商回笼资金加快冻品出库速度。同时春节临近，

食品企业有备货现象，冻品库容下降。预计1月冻品库容仍是下降趋势。

二、基本面与驱动分析
屠宰量
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12月全国标肥猪价差均价-0.46元/公斤，环比上涨0.07元/公斤。12月腌腊、灌肠消费旺季与

散户出栏肥猪高峰博弈，供需双增，标肥猪价差波动不大。随着腌腊、灌肠的结束，预计1月

标肥价差或缩小。进入猪肉消费的旺季，居民消费主要以鲜肉为主进行肉制品加工，所以鲜销

率维持高位。预计短期内鲜销率仍是高位运行。

二、基本面与驱动分析
标肥价差与鲜销率
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1月有农历新年假期，规模场可出栏天数偏少，且规模场存栏猪源多为偏小体重猪，而

散户及二次育肥户大猪猪源余量所剩有限，加之市场对年后行情预期相对偏空，出栏计

划前置现象或仍较普遍，故预计1月生猪出栏均重仍将保持下降态势。1月大体重猪出栏

占比将继续下滑。

二、基本面与驱动分析
出栏体重

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

2
0-
3-
5

2
0-
4-
5

2
0-
5-
5

2
0-
6-
5

2
0-
7-
5

2
0-
8-
5

2
0-
9-
5

2
0-
10
-5

2
0-
11
-5

2
0-
12
-5

2
1-
1-
5

2
1-
2-
5

2
1-
3-
5

2
1-
4-
5

2
1-
5-
5

2
1-
6-
5

2
1-
7-
5

2
1-
8-
5

2
1-
9-
5

2
1-
10
-5

2
1-
11
-5

2
1-
12
-5

2
2-
1-
5

2
2-
2-
5

2
2-
3-
5

2
2-
4-
5

2
2-
5-
5

2
2-
6-
5

2
2-
7-
5

2
2-
8-
5

2
2-
9-
5

2
2-
10
-5

2
2-
11
-5

2
2-
12
-5

不同体重占比

90KG以下 150KG以上

100

105

110

115

120

125

130

135

140

1
月
2
日

1
月

1
4
日

1
月

2
8
日

2
月

1
7
日

2
月

2
8
日

3
月

1
2
日

3
月

2
5
日

4
月
7
日

4
月

1
7
日

4
月

3
0
日

5
月

1
3
日

5
月

2
6
日

6
月
6
日

6
月

1
8
日

7
月
1
日

7
月

1
4
日

7
月

2
5
日

8
月
4
日

8
月

1
3
日

8
月

2
3
日

9
月
2
日

9
月

1
2
日

9
月

2
2
日

1
0
月
4
日

1
0
月
1
7
日

1
0
月
2
7
日

1
1
月
5
日

1
1
月
1
5
日

1
1
月
2
5
日

1
2
月
5
日

1
2
月
1
5
日

1
2
月
2
4
日

商品猪出栏体重 kg

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年



11

猪粮比与收储

1、2022年3月初至6月上旬，华储网共发布十三批16次收储通知，计划收储总量达51.8万吨；

2、9月初国家发改委连续发文，称将加大储备冻猪肉投放，保证猪肉供应，稳定市场价格；

3、截止11月底已累计放储13.71万吨；

4、关注春节之前的投放政策对市场价格和心态的影响。

二、基本面与驱动分析
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三、价格与基差统计
生猪期货走势

天气虽然转冷，但整体旺季不旺，成交氛围较差，现货价格已跌至相对低位。1月份养殖端压

力持续增加，尤其规模场和部分二次育肥或增加出栏，而需求增量有限，月内现货价格或继

续震荡走弱。盘面春节前后利空占主导，反弹修复后仍会受现货疲软而走弱，策略上，月内

可能有反弹整理，但建议保持空头思路，逢高沽空为主。
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四、蛋鸡基本面与驱动

➢ 产能结构：Mysteel数据，12月份全国在产蛋鸡存栏量约为11.06亿只，环比减幅0.45%，同比增幅

1.84%。淘汰鸡总出栏量为228.37万羽，环比涨幅16.56%。生产环节库存1.11天，环比增长18.09%，流

通环节库存1.73天，环比增加63.2%。

➢ 供需情况：供应方面，1月份新开产蛋鸡为9月份前后补栏鸡苗，而9月份代表企业鸡苗销量环比增加

4.25%，故预计1月份新开产蛋鸡数量将会小幅增加；淘汰鸡方面，由于前期老鸡淘汰受阻，1月份预计

老鸡淘汰量也将小幅增加，整体来看，1月份市场供应量将继续维持低位。需求方面，1月份春节临近，

在节日效应的影响下，家庭消费将会稳步增加，终端商超、农贸市场节日备货量也将达到高位，同时

食品企业需求也将增加，而随着假期到来，旅游行业逐步回暖，需求也将增加，预计1月份需求面将会

出现好转。综合来看，1月份市场先扬后抑，预计主产区均价将会4.50-4.70元/斤，春节过后蛋价或再

次走低。
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四、蛋鸡基本面与驱动
价格与利润

12月蛋价弱势下跌，随着首批“阳康”人员的陆续返岗，叠加临近春节备货提振，多地内销市场走货

稍有好转，蛋价迎来反弹。1月份市场先扬后抑，预计主产区均价将会4.50-4.70元/斤，春节过后蛋

价或再次走低。月内均价环比下跌幅度较大，故养殖盈利缩减明显。
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四、蛋鸡基本面与驱动
库存与走货

截至12月30日，生产环节库存为1.11天，较11月31日增加18.09%；流通环节库存为1.73天，较11月31日增

加63.20%。12月随着新冠感染人数增多，居民多选择居家，同时由于人手有限，交通运输受阻，外销受限，

需求偏弱，生产和流通环节库存明显增加。

12月上旬受感染影响，全市场到车减少，中下旬缓慢恢复，但整体到车量环比有所减少。北京到车量环比

减少22车，广东到车量环比减少122车。
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四、蛋鸡基本面与驱动
主力合约与基差

12月各地高校陆续放假，餐饮商超等歇业，终端消费明显偏淡，月中各地库存积压严重，蛋价承压

下跌，盘面主力移仓推动新主力2305合约连续下跌，月末因消费好转出现反弹。1月份春节前的消费

高峰有望带动盘面走强，不过春节后现货落价依然是盘面高位压力因素，导致消费提振效果的作用

时间有限，因此，月内仍建议以空头思路为主，同时关注各合约前期低位支撑效果。
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