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摘要：2022 年生猪市场经历了大起大落，养殖业跌宕起伏。本年度受到政

策端影响较大，分别于 3-6 月进行了 13 批密集收储，9-11 月进行了 7次抛储，

在生猪价格过度下跌或者过度上涨通过政策调控影响市场供给力图生猪价格处

于合理区间。年内不确定因素较多，疫情的阶段性爆发、高温天气持续时间长以

及宏观政策方面的层层加码使生猪市场走出了不同凡响的行情。

后疫情时代下，第一批“阳过”人员高峰期的到来，冲击餐饮行业正常消费，

也使得旺季市场猪肉消费不及市场预期。从供应端来看，年末生猪集中出栏，猪

源充足，但生猪产能处于合理区间。目前生猪价格持续下跌的主因在于终端需求

持续低迷。当前“阳康”人员增加，且随着春节临近，旅游餐饮行业等弹性消费

需求逐步回升。供应端从周期角度看，按照 10 个月生猪出栏周期准算，22 年 5

月母猪存栏是开始环比增加，因此春节前生猪供给总体仍处于周期下行阶段。明

年 3月生猪出栏量将达到本轮最低点，后生猪出栏将逐步增加，明年 5月份后生

猪出栏会有所恢复。疫情全面放开后，生猪消费或将恢复到正常水平，但新冠二

次感染风险仍存，届时对消费影响仍需关注。需求端从屠企开工率来看，进入

12 月以后，屠企开工率连续上行，至 12 月 29 日已达 32.57%，明显超过去年同

期的 25.49%，反映出屠企对年前需求恢复的整体看好。
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2022 年政策调控力度较大，但预计 2023 年宏观事件影响可能相对降低，生

猪价格运行有望重新回到产业逻辑上，猪周期仍是主导猪价的核心因素。未来风

险关注点仍在宏观政策调控、新冠感染、养殖端育肥，压栏行为、周期正常出栏

等。
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一、2022 年行情走势回顾

2022 年是不平凡的一年，新冠疫情的持续，高温天气的突现以及生猪市场

非季节性的表现都直接或间接的影响到了生猪期现货价格的变动。2022 年生猪

市场大涨大落，最终以 11.73%的涨幅收官。第一季度延续 2021 年的下跌行情，

在 4月中旬生猪期货主力合约价格达到最低 12360 元/吨，后生猪期价在供应收

紧以及政策收储的助力下呈现震荡上涨的行情，于 10 月 14 日生猪期货主力合约

达到高点 24300 元/吨，之后生猪期价持续跌落，呈现“旺季不旺”的非季节性

特征。具体来看，按时间先后，可分为以下几个阶段：

（1）第一阶段（震荡筑底阶段）：1-4 月中旬，春节前期本应是消费旺季，

在其终端消费疲弱以及猪源供应充足的背景下，生猪价格一跌再跌。春节过后，

生猪供应依然充足，产能去化缓慢，而需求处于季节性淡季，供需错配的情况下，

猪价持续低迷。今年 3月中下旬，全国猪价一度跌至 11.5 元/公斤。

（2）第二阶段（触底反弹阶段）：4月下旬-7 月上旬，能繁母猪存栏下降，

生猪产能进一步优化，虽然公共卫生事件影响终端消费传导不畅，屠宰量及开工

率环比有所下降。但产能去化供应压力减缓，且国家政策继续发力，国家密集收

储，继续提振市场信心，生猪期现货价格同步上涨，形成淡季不淡的非季节性特

征，生猪期货价格在 7月 12 日触及本年度高点 23290 元/吨。

（3）第三阶段（震荡上涨阶段）：7月中旬-10 月中旬，生猪价格淡季背景

下急速上涨，猪价先是突破 20 元/公斤的重要关口，接着在一周内上涨 20%，全

国均价逼近 24 元/公斤，国内多地突破 25 元/公斤。对此国家发布保供稳价政策，

猪价应声回落，加之天气转热终端市场消费低迷，尤其 8月下旬南方高温天气持

续，对生猪消费影响消极。随着开学季、中秋、国庆等节假日的到来，节日效应

提振市场需求，为保证市场供应，国家会同有关部门抛储保证市场供应，引导市

场情绪。但大猪存栏有限，养殖户二次育肥，压栏增重影响生猪出栏量，造成供

应偏紧。十一假期过后，外盘市场大涨，生猪期市高开，且生猪现货价格涨至一

级预警区间，市场对高价猪肉多有抵触，生猪期货价格于 10 月 17 日触及年内高
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点 24300 元/吨。

（4）第四阶段（持续回落阶段）：10 月下旬-年末，天气异常，转凉推迟，

腌腊需求随之延迟，在政策性抛储以及企业加大出栏供应宽松的背景下，需求不

及市场预期，且疫情“居家隔离+堂食受限”影响猪肉消费。随着疫情的全面放

开，餐饮消费需求仍不及预期，“阳过”人员增加，居民出行减少，消费持续低

迷，且春节前期备货不及往年，供应宽松，需求低迷背景下生猪价格持续回落。

图 1 2022 年生猪期货价格走势

数据来源：文华财经 和合期货

图 2 外三元生猪价格走势 图 3 内三元生猪价格走势

数据来源：中国养猪网 和合期货
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二、供应端分析

2.1养殖端“育肥、压栏”行为影响市场供给

生猪市场供给对应前十个月能繁母猪出栏，但当月供给仍需关注养殖端的育

肥、压栏情况。2022年 9-10 月生猪价格急速上涨，养殖端基于对生猪市场向好

的预期，兴起二次育肥、压栏热潮，造成市场短期有效供应短缺。有调研机构表

示市场上 10%-20%的适重猪源流入二次育肥市场。11 月-12月前期二次育肥猪集

中出栏，生猪出栏体重处于较高水平，四季度需求旺季背景下终端消费低迷，养

殖端恐慌抛售致使猪源“集中上市”，价格踩踏。

图 4 主要地区生猪价格及出栏体重

数据来源：文华财经 和合期货

2.2生猪产能处于合理区间，能繁母猪存栏“V型”变化

近期国家发改委价格司组织召开视频会议，专家指出，近期生猪价格出现过

快下跌，主要是受猪肉消费较往年偏弱、年底生猪供应加等因素影响。专家认为，

当前国内生猪产能处于总体合理区间、不存在产能过剩情况，市场消费偏弱是暂
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时的，养殖户无需过度担忧。

能繁母猪存栏作为生猪供给的先行指标，对应 10 个月后的出栏。2022 年初

能繁母猪存栏出现下滑趋势，从 5月份母猪存栏起开始环比转正，保持 7个月正

增长，累计增量达 211 万头，但尚未兑现在生猪实际供给变化上。从能繁母猪变

化推算，和去年相比，供应面持续收缩，明年 3月生猪出栏量将达到本轮最低点，

明年 5月份后生猪出栏会有所恢复，但实际恢复节奏仍需关注二次育肥对出栏节

奏的影响。农业农村部数据显示，2022 年 11 月全国能繁母猪存栏量达到 4388

万头，较产能调控方案确定的 4100 万头正常保有量高出 7.02%，环比上涨 0.2%，

创 14 个月新高，较去年同期增加 2.1%。

图 5 能繁母猪存栏变化

数据来源：文华财经 和合期货

2.3 国外通胀，国内进口关税上调，猪肉进口冲击减弱

2022 年全球通胀盛行，海外市场较为严峻。以美国为首的西方国家面临大

幅度的加息，美元指数飙升，进口成本增加，德国、美国、丹麦、西班牙等地猪

肉价格均创出近年来的新高水平，不利于中国肉类进口需求。国内生猪价格大起

大落，CPI 指数随之波动。据国家统计局数据显示，中国 11 月 CPI 同比涨 1.6%，

预期涨 1.6%，前值涨 2.1%.猪肉价格的下跌主要由于猪肉供应量的充裕为其提供

了保障。当前猪肉的供给能力正在提升，下半年来猪肉累计产量从 2939 万吨提

升至 10 月末 4150 万吨，产量涨幅达 41.2%，进口猪肉同期也从 12.2 万吨提升
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至 15.5 万吨。我们预计在未来几个月内，猪肉价格仍将维持小幅震荡格局，虽

然年末春节可能对猪肉的需求量会有所提升，但是供给端的能繁母猪存栏对未来

猪肉供应提供了一定保障，同时国家发改委也将采取一系列调控措施保证猪肉价

格的相对稳定，包括加大投储力度、引导养殖户正常出栏、加强市场监管等。所

以未来 CPI 整体受猪肉价格的影响相对可控，预计今年全年 CPI 将控制在 2.7%

的增速之内。

国内进口关税调升（8%调升至 12%），进口成本增加削弱了贸易商采购进口

猪肉的积极性。2022 年猪肉进口量和近三年相比大幅度下降。据中国海关公布

的数据显示，今年 1-11 月期间全国猪肉进口量为 156 万吨，同比下滑 56%，初

步预计全年猪肉进口量在 160 万吨左右，较去年 357 万吨同比下降 55%。不过，

2022 年 8 月-11 月份国内猪市行情回暖带动猪肉价格上涨，为国外进口猪肉提供

了契机，进口猪肉的价格优势再次显现，猪肉进口量出现回升。但在国内产能恢

复及进口关税上调的影响下，预计明年猪肉进口量仍然难以大幅增加。

图 6 中国猪肉进口

数据来源: 文华财经 和合期货
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图 7 中国 CPI 指数走势

数据来源：WIND 和合期货

三、需求端分析

3.1 多因素影响，“淡季不淡”“旺季不旺”非季节特征明显

春节过后步入传统消费淡季，随着产能的恢复，二季度在国家收储政策的加

持下，供应压力减小生猪价格急速上涨。三季度随着天气转热，饮食习惯影响，

终端消费低迷，且猪价居高，抵触心理偏强，生猪屠宰较前期有所回落。每年四

季度是传统的猪肉需求旺季，节日效应的提振下，猪肉消费涌常会出现 15%以上

的环比增长，腌腊及春节需求高峰期的环比需求增长甚至的大到 20%左右，但今

年腌腊主要地区川渝地区受到公共卫生事件以及天气影响，腌腊有所推迟。且猪

价持续上涨，抑制居民冬季腌腊、濯肠的积极性，川渝地区灌肠量较去年同期下

降 60%。疫情爆发后多地采用静默措施，限制居民出行，餐饮行业备受打击，猪

肉消费不及往期，直至疫情全面放开，第一波感染高峰期来临，终端消费持续低

迷且今年春节提前备货期缩短，猪肉消费大不如前，引起养殖端恐慌抛售，猪源

集中上市，对猪价形成压力。根据农业农村部畜牧兽医局最新发布数据，2022

年 11 月份全国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量为 2269 万头，环比誉升 8.2%，

刷新 5 个月高点，但仍低于去年同期水平，同比减少 14.3%。今年前 11 个月累
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计屠宰量达到 25448 万头，较去年同期高出 7.9%.

图 8 生猪屠宰及开工情况

数据来源：文华财经 和合期货

四、成本利润情况分析

4.1饲料原料玉米豆粕价格持续攀升，成本居高

今年以来，饲料成本持续攀升，主要受到原材料价格上涨的因素影响。玉米

价格高位徘徊，玉米价格于 11月末达到年内最高 3008.24 元/吨，后在 2930-2970

区间内徘徊；而豆粕价格震荡上涨，11月 10 日创新高 5672元/吨，12 月有所回

落，但依旧居于偏高水平。在原料大涨的情况下，饲料价格也屡创新高。自去年

四季度以来全球谷物价格出现明显上涨，国内能量原料和蛋白原料价格就出现大

幅上涨，尤其是 2 月下旬俄乌冲突以来，全球饲料原料价格出现明显上涨。2 月

份饲料价格就已经涨潮了，没想到这仅仅是个开始，3 月中旬以来，大北农、海

大、播恩、金新农等多家饲料企业宣布猪料禽料产品上涨 75-300 元/吨不等。二

季度原料价格虽有所回落，但仍高于去年同期水平。国外玉米、豆粕主产区天气

炒作，助推原料价格不断上行，四季度玉米、豆粕收割上量，供应宽松，价格随

之回落。俄罗斯谷物出口关税 2023 年开年大幅上调，无疑会降低其农产品在全

球的竞争力，全球供给收紧预期下，农产品价格或有反弹。
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图 9 玉米和豆粕期现货价格

数据来源：WIND 和合期货

随着饲料原料价格大幅上涨，在一定程度上会增加生猪企业养殖成本，也支

撑生猪价格。根据饲料工业协会统计，据样本企业数据测算，2022 年 11 月，全

国工业饲料产量 2579 万吨，环比下降 2.8%，同比下降 1.5%。主要配合饲料、浓

缩饲料产品出厂价格环比小幅增长，添加剂预混合饲料产品出厂价格以降为主。

饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比为 37.4%，环比增长 2.8 个百分点；配

合饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比 14.7%，环比下降 0.6 个百分点。截止 2022

年 12 月 28 日，育肥猪配合饲料平均价 4.06 元/公斤，较去年同期上涨 0.42 元/

公斤，涨幅 11.54%。

图 10 猪饲料价格走势

数据来源：WIND 和合期货
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4.2 猪价持续回落，养殖利润转盈为亏

一季度生猪价格持续回落，生猪养殖利润持续亏损，二季度养殖亏损收窄，

4月下旬生猪价格持续上涨，直至 5 月养殖利润开始扭亏为盈。10月猪价上扬，

生猪养殖利润突破千元，达到 1157.9 元/吨。在政策调控、进口猪肉增加、生猪

集中出栏以及终端消费低迷等共同因素影响下，猪价开始回落，行业利润大幅缩

水。截至 12月第三周，生猪养殖利润转盈为亏。据国家发改委价格监测中心数

据显示，2022年 12月第 4 周全国生猪出场价格为 18 .99元公斤，连续九周下降，

跌破逾 6 个月低位，按目前价格及成本推算，未来生猪养演头均盈利为 190.26

元，跌破 6个半月低点。据 WIND数据统计，截至 12月 30 日，自繁自养生猪养

殖利润为-44.30元/吨，外购仔猪养殖利润为-175.97元/吨。

图 11 生猪养殖利润

数据来源：WIND 和合期货

五、相关政策影响分析

5.1国家出手救市，收储提振市场

2022 年 3 月-6 月共进行十三批次的中央冻猪肉收储通知共计 51.8 万吨，但

实际收储因流拍致其收储量不及原先计划。2022 年第一批中央储备冻猪肉收储

工作分别于 3 月 3 日和 3 月 4 日进行，共计 4 万吨。而 2022 年第二轮中

央储备冻猪肉收储竞价交易 3.8 万吨。国家统计局数据显示，今年 1 月至 2

月，全国猪肉价格同比下降 42%。根据国家发改委监测，3 月 7 日至 3 月 11
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日，全国平均猪粮比价为 4.75∶1，连续三周处于过度下跌一级预警区间。猪肉

过度下跌，打击养殖端情绪，为稳定生猪市场，提振市场信心，国家发改委会同

有关部门启动年内第三批中央冻猪肉储备收储工作。4月份，国家分别于 4月 2

日-3 日、4月 14 日、4月 22 日、4月 29 日进行第三到六批的冻猪肉收储。据统

计，2022 年至今的前五个批次收储，计划收储 19.8 万吨，实际收储 10.5 万

吨。第四批收储只成交了 0.3 万吨，第五批全部流拍，因当时猪价上涨，收储

挂牌价对竞标企业已经没有吸引力。且根据 4 月 20 日国家发展改革委公布的

猪粮比价，已经回升至 4.89：1。市场预计 5月生猪价格将会逐步回升，第六批

收储工作完成后或将不再继续。但国家在面临流拍的情况下依旧频繁收储，更加

反应市场信心的进一步恢复，国家在 5月-6 月份分别完成第七到十三批的收储。

由于屠宰加工企业强烈看多后市，持库待涨，当前收储的利润已经不能吸引其入

场竞价。在养猪业去产能阶段，频繁启用收储机制，这在过去较为罕见。收储在

某种意义上来说，是为了防止产能过度调减。逆周期调控机制，将使得今后的生

猪产业进入稳定性明显提升、猪价窄幅波动的周期。

图 12 2022 年猪肉收储成交情况

数据来源：文华财经 和合期货
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图 13 2022 年猪肉收储情况
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数据来源：华储网 和合期货

5.2 “抛储+约谈企业”防止生猪大涨

生猪生产和供应是关乎群众生活、物价稳定、农民增收的大事。“肉贵伤民，

猪贱伤农”，周期波动幅度过大，并不利于行业长期健康发展，一定的收储、放

储量虽不至撼动整体市场供需格局，但多年来，对保障猪肉市场供应、稳定生猪

价格仍起到了显著作用。

7月生猪价格持续上涨，形成“淡季不淡”的市场格局，为稳定生猪市场，

国家发改委采用保供稳价的政策，为生猪市场及时降温，力保生猪价格回归至合

理区间。下半年逐步迎来中秋、国庆、元旦、春节等多个重要节日。为保障节假

日期间猪肉市场供应，国家发改委会同有关部门自 9 月份开始分批次投放政府

猪肉储备，并指导地方联动投放储备。同时密切关注市场动态，维护市场正常秩

序。

2022 年 9 月至今，国家共计进行 7 批猪肉储备投放超 13 万吨，生猪价

格在政策声中震荡运行。9月份国家启动了四次中央冻猪肉投储，分别于 9 月 8

日投储 3.77 万吨，9 月 18 日投储 1.5 万吨，9 月 23 日投储 1.44 万吨，9

月 30 日投储 2 万吨。 十一假期过后，生猪现货价格持续上涨，价格涨至一级

预警区间，在政府通过多次抛储以及约谈企业保证正常生猪出栏加大生猪供应，

市场价格有所回落，但仍处于较高水平。在国家发改委的多次抛储，以及企业加

大生猪出栏的共同作用下，11 月中旬生猪价格从一级预警区间回落至二级预警

区间。

通过政策端对市场情绪的引导，生猪价格有效回归至合理区间。生猪价格大

涨大落，政策性的收储或抛储对稳定生猪市场具有重要意义。
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图 14 2022 猪肉抛储情况

数据来源：华储网 和合期货
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六、2023 年行情展望及风险因素提示

2022 年生猪市场经历了大起大落，养殖业跌宕起伏。本年度受到政策端影

响较大，分别于 3-6 月进行了 13 批密集收储，9-11 月进行了 7次抛储，在生猪

价格过度下跌或者过度上涨通过政策调控影响市场供给力图生猪价格处于合理

区间。年内不确定因素较多，疫情的阶段性爆发、高温天气持续时间长以及宏观

政策方面的层层加码使生猪市场走出了不同凡响的行情。

后疫情时代下，第一批“阳过”人员高峰期的到来，冲击餐饮行业正常消费，

也使得旺季市场猪肉消费不及市场预期。从供应端来看，年末生猪集中出栏，猪

源充足，但生猪产能处于合理区间。目前生猪价格持续下跌的主因在于终端需求

持续低迷。当前“阳康”人员增加，且随着春节临近，旅游餐饮行业等弹性消费

需求逐步回升。供应端从周期角度看，按照 10 个月生猪出栏周期准算，22 年 5

月母猪存栏是开始环比增加，因此春节前生猪供给总体仍处于周期下行阶段。明

年 3月生猪出栏量将达到本轮最低点，后生猪出栏将逐步增加，明年 5月份后生

猪出栏会有所恢复。疫情全面放开后，生猪消费或将恢复到正常水平，但新冠二

次感染风险仍存，届时对消费影响仍需关注。需求端从屠企开工率来看，进入

12 月以后，屠企开工率连续上行，至 12 月 29 日已达 32.57%，明显超过去年同

期的 25.49%，反映出屠企对年前需求恢复的整体看好。

2022 年政策调控力度较大，但预计 2023 年宏观事件影响可能相对降低，生

猪价格运行有望重新回到产业逻辑上，猪周期仍是主导猪价的核心因素。未来风

险关注点仍在宏观政策调控、新冠感染、养殖端育肥，压栏行为、周期正常出栏

等。
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风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受能力和服务

需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了解期货市场变

化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差异，若您据此入

市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。
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