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观点逻辑：

一、行情回顾

期货市场：生猪 LH2305 合约盘面震荡偏强，截止 2月 17 日，LH2305

合约收盘 17510 元/吨，基差扩大,3-5 月差扩大，5-9 月差缩小。

现货市场：

1）生猪：本周全国各地生猪均价较此前一周上涨，其中华中、华东、

西北区域价格上涨幅度较大。

2）二元母猪：本周全国二元母猪均价 1691.63 元/头，环比上周上升

2.26%。

3）仔猪：本周全国仔猪价格 439.45 元/头，环比上周上涨 7.41%。

4）养殖利润：本周自繁自养盈利-111.74 元/头，周环比上涨 79.34

元/头；外购仔猪育肥头均盈利-334.14 元，周环比上涨 103.84 元/

头；自繁自养利润和外购猪仔利润差额为 222.4，周环比下降 24.5 元。

二、生猪供需

供给：供应端本周生猪周度出栏均重与上周持平 123.1kg，二次肥育

大猪陆续进入市场，前期压栏二次肥猪大猪持续去化，散户养殖企业抗价

情绪较强，能繁育母猪存栏仍处于历史高位，市场供应仍较为充足；仔猪

价格持续触底反弹，受收猪政策利好兑现养殖企业看好后市抄底补栏，补

栏情绪较为积极。

进口：海关总署进口数据目前较 2020 年有明显回落，但较 2022 年初

仍在相对高位。

成本利润：全国猪粮比本周为 5.13.周环比上涨 4.27%，生猪价格触

底反弹，饲料原料豆粕价格和玉米价格下跌，生猪养殖成本有所下降。本

周受收储政策落地利好，生猪价格上涨，养殖利润继续反弹，自育自繁和

外购仔猪养殖端仍出现亏损，但扩损持续变窄。

需求：本周屠宰企业开工率 27.05%较上周有所反弹，恢复速度较往年

更快，各行业全面复工复产，市场鲜销回暖，预计下周屠宰开工率小幅上

涨。白条猪肉鲜销率 83.12%较上周小幅下降，毛猪价格上涨带动白条价格，

高价白条烂市。中国猪肉冻品库存率 25.95%较上周小幅上升，毛猪价格低

于成本线，屠宰企业持续分割白条入库，冻品库存企业持续囤货。

三、结论及操作建议

供给端受收储政策落地利好，散户养殖企业惜售情绪较浓，二次肥育

大猪持续去库出栏，仔猪补栏较为积极，养殖企业信心逐渐恢复。需求端

消费仍较为疲软，国家发改委表示，生猪价格低位运行，猪粮比价低于 5：

1，处于《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》

确定的过度下跌一级预警区间。为推动生猪价格尽快回归至合理区间，该

部门会同有关方面开展年内第一批中央冻猪肉储备收储工作，拟于近日收

储 2 万吨冻猪肉，并指导各地同步开展地方政府猪肉储备收储。整体来看

需求端受政策落地利好影响，对价格有所支撑；预计下周生猪期价价格仍

会震荡偏强，05 合约单边看多策略需谨慎，盘面反套空 05 多 09 合约可将

继续持有。

四、风险因素

1.猪病；
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、生猪期现情况分析

图 1： 生猪 LH2305 合约交易情况 单位：元/吨 图 2： 生猪 LH2305 持仓情况 单位：手

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货

图 3： 生猪基差 单位：元/吨 图 4： 生猪 LHH2305 合约基差 单位：元/吨

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：Wind 新世纪期货

图 5： 生猪跨期价差① 单位：元/吨 图 6： 生猪跨期价差② 单位：元/吨

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：Wind 新世纪期货

图 7： 河南现货价格 单位：元/kg 图 8： 生猪产区日度价格 单位：元/kg

数据来源：卓创 新世纪期货 数据来源：Wind 新世纪期货
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二、生猪基本面数据

图 9： 生猪分区域周度价格涨幅 单位：元/kg

数据来源：Wind 新世纪期货

图 10： 全国白条均价 单位：元/kg 图 11： 全国二元母猪价格 单位：元/头

数据来源：农业部 新世纪期货 数据来源：Wind 新世纪期货

图 12： 全国仔猪价格 单位：元/头 图 13： 全国淘汰母猪周度均价 元/kg

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货

图 14： 全国猪粮价比 图 15： 中国白毛生猪日度价差 单位：元/千克

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货
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图 16： 生猪养殖利润 单位：元/头 图 17： 全国生猪屠宰毛利 单位：元/头

数据来源：卓创 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货

图 18： 生猪出栏量 单位：头 图 19： 生猪周度交易体重 单位：kg

数据来源：卓创 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货

图 20： 生猪屠宰企业开工率 图 21： 白条猪肉周度鲜销率

数据来源：卓创 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货

图 22： 生猪和能繁育母猪存栏 单位：头 图 23： 中国猪肉冻品库容率

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货
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图 24： 生猪屠宰量 单位：万头 图 25： 生猪进口量 单位：万吨

数据来源：Wind 新世纪期货 数据来源：海关总署 新世纪期货

图 26： 中国大肉食毛鸡日度均价 单位：元/斤 图 27： 中国豆粕日度均价 单位：元/吨

数据来源：卓创 新世纪期货 数据来源：卓创 新世纪期货

图 28： 中国东北市场玉米均价 单位：元/吨 图 29： 全国生猪价和全国 CPI

数据来源：卓创 新世纪期货 数据来源：Wind 新世纪期货
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