


现货价格持续下挫

现货市场：

Ø 本周截止到（12月10日）当周主要产销区外三元生猪平均价格17.41元/公斤，较上周价格下跌0.72元/公斤。分地区来

看，也是大部分地区出现下跌：吉林在7.70-8.00元/斤，较上周下跌0.27元/斤，辽宁在7.90-8.20元/斤，较上周下跌

0.27元/斤。浙江在9.20-9.50元/斤，较上周下跌0.09元/公斤。四川跌至8.60-8.90元/斤，河北跌至8.30-8.60元/斤，

山东跌至8.30-8.60元/斤，河南涨至8.30-8.60元/斤，广东跌至9.20-9.50元/斤。

数据来源：中国粮油商务网数据来源：wind，长安期货
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22个省市:平均价:生猪 周



期货行情回顾

期货市场：上周生猪期货主力移仓换月，主力换至03合约，期价在后半周出现企稳反弹迹象。与现货的下跌走

势出现了不同步的现象。主要或由于期货市场对于价格的下跌预期反应较早，提前已有布局，而在盘面下行后，

资金又增加了止盈离场的意愿。截至上周五下午收盘，LH03合约报收于14260元/吨，周涨幅1.64%。

数据来源：文华财经，长安期货



仔猪价格再度转弱，但跌幅或有限

数据来源：WIND，长安期货

Ø 据wind数据显示，12月10日当周，全国22

个省市仔猪平均价30.41元/千克，较前一

周的30.82元/千克下跌0.41元/千克。

Ø 据中国粮油商务网数据显示，本周主产区

10-15公斤仔猪平均价35.48元/公斤，较上

周价格下调0.92元/公斤。

Ø 上周仔猪价格又重新呈现转弱态势。目前

时值仔猪补栏淡季，再加上仔猪养殖整体

上或仍有一定亏损，仔猪价格或相对偏弱。

不过在价格再度下跌的背景下母猪厂出售

仔猪的意愿也有所转弱，惜售挺价意愿较

强，或在一定程度上限制仔猪价格跌幅。
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22个省市:平均价:仔猪 周

数据来源：中国粮油商务网



生猪出栏意愿增加，短期供应压力上升

数据来源：中国粮油商务网

11月生猪出栏环比下滑较为明显，这也使得当时阶段猪价出现一定上涨。不过分析11月生猪出栏下降的原

因，一方面，一般而言，四季度市场偏好肥猪，一般也会呈现季节性压栏的情况出现，肥标价差存在，加上现

货价格近期呈现回升态势，更增加了养殖户提升出栏体重的意愿。

以上因素就增加了12月份的出栏压力，近期情况来看，出于年末出栏任务的考量，再加上消费推动，预计

出栏量上升，短期的供应压力随之增加。

数据来源：中国粮油商务网



养殖利润重新回落，制约补栏积极性

相关数据显示，外购仔猪养殖利润在6月份最低达到-1600元/头，自繁育生猪养殖利润在10月最低触及-780元/头。

11月份，生猪养殖利润随着猪价的反弹一改前期持续亏损的状态，但上周的数据显示无论外购还是自繁自养，养殖

利润均又重新下降，据wind数据显示，12月10日当周，自繁自养生猪养殖利润为131.31元/头，较上周下跌了45.8元

/头，外购仔猪养殖利润为294.07元/头，较上周下跌了32.4元/头。

养殖利润的下跌主要源于生猪价格的下挫，在养殖利润不乐观的情况下，或会制约阶段性的补栏意愿。不过销售

价格仍能覆盖现金成本，或对补栏和存栏不会产生特别深程度的影响。

数据来源：wind，长安期货 数据来源：wind，长安期货

-2,000.00
-1,500.00
-1,000.00

-500.00
0.00

500.00
1,000.00
1,500.00
2,000.00
2,500.00
3,000.00

20
18

-1
0-

26

20
18

-1
2-

26

20
19

-0
2-

26

20
19

-0
4-

26

20
19

-0
6-

26

20
19

-0
8-

26

20
19

-1
0-

26

20
19

-1
2-

26

20
20

-0
2-

26

20
20

-0
4-

26

20
20

-0
6-

26

20
20

-0
8-

26

20
20

-1
0-

26

20
20

-1
2-

26

20
21

-0
2-

26

20
21

-0
4-

26

20
21

-0
6-

26

20
21

-0
8-

26

20
21

-1
0-

26

养殖利润:外购仔猪 周
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生猪存栏边际增幅放缓，但产能回升的趋势料难改

能繁母猪存栏：

Ø 截至2021年10月，样本能繁母猪存栏4348万头，

较9月4459万头环比下滑2.49%。

能繁母猪存栏在6月基本到达高峰，后期增长速度

减弱，以持平或小幅下降为主；虽然能繁母猪数量

趋稳，但效率有所提升。

行业淘汰落后产能，以三元为主，调查显示母

猪淘汰量在二季度加速，三季度低效母猪去化继续

加速，因此能繁母猪效率的提升也会增加未来的供

应预期。

数据来源：WIND，长安期货

生猪存栏：

农业农村部的生猪存栏数据目前截止至9月，2021年9月份400个监测点生猪存栏量为32590.82万头，环比减少

0.08%， 同比增加18.20%；能繁母猪存栏量为3012.78万头，环比减少1.55%，同比增加16.70%。

涌益咨询的统计口径显示，11月商品猪总存栏环比下滑1%，其中小猪与中猪存栏环比减幅约为2%，而大猪存栏

仍有小幅增加。存栏的边际增幅出现转弱，或与季节性出栏增加有关。
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屠宰量稳定增长，但后市增长空间或缩窄

近期生猪下游屠宰企业屠宰量稳定增长，相关数据显示，10月份，全国规模屠宰企业屠宰量为3023万只，比9月

份增加514万头，同比增幅为111%。冬季处于猪肉传统消费旺季，南方和北方腊肉和灌肠的需求提振屠宰量维持在稳

定偏高的程度。

不过随着腌腊进程的推进，后续的需求增量已经不强，因10-11月期间猪价脱离供需面大幅上涨，透支了12-1月份

市场利益，腌腊制品制作规模也明显下降，叠加养殖户出栏积极性提高，企业出栏计划增加，屠宰企业收猪难度下降，

或产生一定压价意愿。

数据来源：wind，长安期货 数据来源：中国粮油商务网，长安期货
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腌腊制作高峰已过，消费支撑转弱

腌腊制作规模或有下降：

Ø 腊进程提前的情况下，使得需求旺季的支撑或有前移，目前来看，虽然处于往年同期的消费

旺季，但今年腊肉制作高峰基本已过，消费边际增量或缩小，以往12月的旺季加持作用在今

年有提前结束的预期，消费端的支撑也因此出现转弱的迹象。

新冠疫情不确定性影响中期消费：

Ø 疫情近期开始有所反复。如疫情确实产生扩散，将一定程度冲击到外部及团膳消费，不过国

内猪肉消费中以家庭消费为主，存在一定的刚需特征，因而整体来看，对需求端的影响可能

会相对比较有限。不过在国际市场疫情病毒再度出现变种的情况下，关注其担忧情绪对国内

市场的扰动，同时，需要关注国内疫情通常以外源输入为主，因而国外疫情引入可能会影响

冻肉出库，短期如果出现大规模停工停学等情况可能对团膳类消费产生影响。实际影响还需

继续关注事态的进一步发展。



后市展望

从目前基本面形势来看：

供应端：养殖户出栏积极性提高，企业出栏计划增加，屠宰企业收猪难度下降，压价意愿

提升。而生猪出栏体重也逐渐回升，大肥猪短缺的炒作逐渐脆弱，供应充裕的现状仍未改变。

需求端：受前期提前灌肠影响，腌腊制品制作规模也明显下降，目前腌腊高峰期已过，腌

腊节奏处于平稳阶段，边际增量收窄，消费旺季的提振作用也逐渐兑现完全，需求端消费持续

推动力不足。再加上疫情反复也削减了消费的增长动力。

综合来看，近期猪价震荡频率提高，上周末猪价跌幅明显加大，18元以上地区所剩无几，

周度价格已连续两周下跌。而期货盘面目前的主力03合约似乎呈现出一定企稳迹象，但根据目

前的供需结构，供应端养殖场和散户出栏积极性仍较高，而且部分养殖场有降低均重提前出栏

的操作，短期供应压力较大；需求端终端消费的旺季提振作用已经开始转弱。因此盘面反弹动

能有限，操作上可以尝试逢高布局空单。
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