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摘要：

收储落地后，生猪盘面开始回落。部分散户仍存挺价惜售情绪，但当前终端

需求不高，批发市场白条走货不佳，白条猪肉涨价走货进一步变差，屠企多数处

于亏损状态，分割入库意愿不强，持续维持低开工率。规模猪场陆续加大出栏量，

二次育肥开始观望，终端消费不济，居民采购情绪偏弱，随着天气转暖，消费积

极性进一步转差，抑制猪价上行。综合来看，生猪市场利好驱动不足，呈现供过

于求的市场格局。预计生猪市场偏弱震荡。
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一、本周行情回顾

文华财经 和合期货

周内生猪盘面持续下跌。截止本周五收盘，主力 LH2305 合约收盘价

15925 元/吨，较上周五下跌 1105 元/吨，周涨幅-6.49%。

二、猪价回升至过度下跌二级预警区间

根据《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》有关规

定，2月 27-3 月 3 日当周，全国猪粮比价为 5.43：1，连续三周处于 5：1-6：1

之间，由过度下跌一级预警区间回升至过度下跌二级预警区间。截至 3月 3日-3

月 10 日当周，全国猪粮比价为 5.54：1。

据中国养猪网数据显示，截至 3月 10 日，全国外三元生猪价格为 15.87 元/

公斤，同比上涨 27.98%，环比上涨 8.85%；全国内三元生猪价格为 15.52 元/公

斤，同比上涨 28.16%，环比上涨 8.99%。
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图 1：外三元生猪价格 图 2：内三元生猪价格

数据来源：中国养猪网 和合期货

图 3：全球猪粮比价

数据来源：wind 和合期货

三、食品价格超预期回落

2月 CPI 同比上涨 1.0%，涨幅比上月回落 1.1 个百分点。“同比涨幅回落较多，

主要是春节错月，上年同期对比基数较高。”董莉娟说。2 月节后消费需求回落，

加之天气转暖供给充足，大部分鲜活食品价格均有所下降，其中猪肉和鲜菜价格

环比分别下降 11.4%和 4.4%；鲜果、鸡蛋、水产品、牛羊肉和禽肉类价格环比降

幅在 0.4%至 4.3%之间。

“食品价格回落是历年春节过后的普遍现象，但今年回落幅度超预期。”民

生银行首席经济学家温彬表示，一方面，当前猪肉价格恰好处于周期低位；另一
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方面，春节结束、天气转暖保障了市场供应，影响居民肉类需求。这些因素叠加

共同推动食品价格超预期回落。

图 4 中国 CPI 指数变化走势

数据来源：WIND

四、生猪供应宽松，淡季市场生猪消费平淡

能繁存栏量决定 10 个月后出栏变化，根据去年 4-5 月能繁止降之后连续半

年回升来看，未来几个月年生猪基础出栏量还会逐月增多，结合去年底商品猪存

栏量升到阶段性高点，中期也就是 2023 年上半年来看，生猪供应逐渐趋于偏松

局面。生猪价格回升，淡季市场下，居民对上涨的猪肉消费有抵触心理，且有部

分养殖端存压栏惜售抬价行为，二次育肥热潮逐步消退，屠宰企业开工积极性不

高，整体市场表现供过于求。

图 5：能繁母猪存栏
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数据来源：百川盈孚 和合期货

五、饲料原料价格小幅回落，生猪养殖利润亏损

从饲料原料价格现货端来看，玉米豆粕价格稳中偏弱。东北地区基层余粮逐

渐减少，但随天气逐渐变暖潮粮存储难度有所增加，叠加农户开始进入备耕期，

市场或将再次迎来一波集中上量，据中国养猪网数据显示，3 月 10 日玉米价格

为 2924 元/吨，同比下跌 1.75%，环比下跌 0.1%。

本周豆粕价格再创新低。阿根廷天气炒作持续，且美国农业部的供需报告中

再次下调阿根廷大豆产量预估，支持了美豆市场，美盘迅速走强，带动国内豆粕

期货强势收高，但豆粕市场供大于求致使豆粕价格支撑减弱。现阶段巴西大豆延

迟到港，使得国内部分油厂因缺豆减产或者停机的情况，豆粕累库势头趋缓。据

中国养猪网数据显示，3月 10 日豆粕价格为 4691 元/吨，同比下跌 1.76%，环比

下跌 5.29%。

饲料价格回落，生猪价格处于行业成本之下，养殖端持续亏损。据 WIND 数

据显示，截至 3月 10 日，外购仔猪养殖利润亏损 370.16 元/头，自繁自养生猪

利润亏损 202.04 元/头。

图 5:玉米/豆粕市场均价

数据来源：中国养猪网 和合期货

http://dsj.baiinfo.com/category/index?CategoryID=324
http://dsj.baiinfo.com/category/index?CategoryID=1045
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图 6：生猪养殖利润

数据来源：WIND 和合期货

六、综合观点及后市展望

收储落地后，生猪盘面开始回落。部分散户仍存挺价惜售情绪，但当前终端

需求不高，批发市场白条走货不佳，白条猪肉涨价走货进一步变差，屠企多数处

于亏损状态，分割入库意愿不强，持续维持低开工率。规模猪场陆续加大出栏量，

二次育肥开始观望，终端消费不济，居民采购情绪偏弱，随着天气转暖，消费积

极性进一步转差，抑制猪价上行。综合来看，生猪市场利好驱动不足，呈现供过

于求的市场格局。预计生猪市场偏弱震荡。
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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。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。
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