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专题报告

国家统计局最新数据解读 生猪期货压力不减

按照国家统计局公布 2020 年生猪存栏 40650 万头，能繁母

猪存栏 4161 万头进行推算可得 2021 年末生猪存栏 44918 万头，

能繁母猪存栏 4327 万头。而由农业农村部、发展改革委、商务

部、海关总署、统计局五部委联合发布的生猪产业数据中公布

2021 年 11 月末能繁母猪存栏 4296 万头，相比之下，12 月末能

繁母猪存栏环比增加 0.72%，一改从 7 月到 11 月连续五个月的环

比下跌，呈现环比上升。而 4327 万头的能繁母猪存栏仍较农业

农村部《生猪产能调控实施方案》4100 万头正常保有量高 5.5

个百分点。

综上，12 月能繁母猪存栏环比增加 0.72%，该数据印证了我

们“去产能之路漫漫，周期拐点扑朔迷离”的年报观点，以及 2022

年 5 月空头思路不变，延续之前卖出套保/空头逻辑。

最新生猪交易策略是在 1 月 5 日、6 日连续两日早报中提示

2203 合约、2205 合约做空以及卖保策略入场信号

1月 10 日发布专题报告《屋漏偏逢连夜雨 猪价如期下跌 重

回 14 时代》，该专题报告中给出策略提示：“策略上，前期建

议入场的 2203/2205 合约空单要分别对待，2203 合约因为盘面贴

水+养殖端提前出栏增加了进一步下跌的不确定性，建议逐步止

盈；2205 合约前期空单建议继续持有，有效跌破 15000 支撑位后

可看到 14200-14500。”该策略建议，已被盘面验证，2203 合约

资金空单逐渐移仓至 2205 合约，2205 合约走势弱于 2203 合约。

当前来看，去产能尚未进入实质阶段，尤其国内多地新冠疫

情防控升级，在一定程度上抑制了冬季猪瘟疫病扩散，年后利空

仍在积聚，供给端压力不减，2203/2205 合约中线空头思路不变，

操作上，维持前期观点不变，2203 合约因为盘面贴水+养殖端提

前出栏增加了进一步下跌的不确定性，建议逐步止盈；2205 合约

前期空单建议继续持有，有效跌破 15000 支撑位后第一目标位可

看到 14200-14500。

风险因素：新冠疫情、猪瘟疫病、产业政策。



今天上午 10:00 国家统计局最新发布与解读了《2021 国民经济持续恢复 发展预期目标

较好完成》，在第一部分“粮食产量再创新高，畜牧业生产稳定增长”中，提到“2021 年

猪牛羊禽肉产量 8887 万吨，较比上年增长 16.3%；其中，猪肉产量 5296 万吨，增长 28.8%。

2021 年末，生猪存栏、能繁母猪存栏比上年末分别增长 10.5%、4%。”

根据上述同比增长规模，按照国家统计局公布 2020 年生猪存栏 40650 万头，能繁母猪

存栏 4161 万头进行推算可得 2021 年末生猪存栏 44918 万头，能繁母猪存栏 4327 万头。而

由农业农村部、发展改革委、商务部、海关总署、统计局五部委联合发布的生猪产业数据中

公布2021年11月末能繁母猪存栏4296万头，相比之下，12月末能繁母猪存栏环比增加0.72%，

一改从 7 月到 11 月连续五个月的环比下跌，呈现环比上升。而 4327 万头的能繁母猪存栏仍

较农业农村部《生猪产能调控实施方案》4100 万头正常保有量高 5.5 个百分点。

在该新闻发布之后，生猪期货盘面整体走弱，2205 合约从上午十点半截止发稿下跌约

80 点。也有市场观点认为，国家统计局和农业农村部统计口径不一致而导致数据误差（此

前农业农村部公布能繁存栏月度环比涨跌幅，而国家统计局公布季度存栏绝对值）。针对这

一看法，笔者查找了 2021 年 9 月农业农村部五部委及国家统计局三季度末能繁母猪存栏数

据，两者公布数据一致，均为 4459 万头。据此，可推断统计局和五部委能繁母猪统计口径

一致。

综上，12 月能繁母猪存栏环比增加 0.72%，该数据印证了我们“去产能之路漫漫，周期

拐点扑朔迷离”的年报观点，以及 2022 年 5 月空头思路不变，延续之前卖出套保/空头逻辑。

最新生猪交易策略是在 1 月 5 日、6 日连续两日早报中提示 2203 合约、2205 合约做空

以及卖保策略入场信号

1月 10 日发布专题报告《屋漏偏逢连夜雨 猪价如期下跌 重回 14 时代》，该专题报告

中给出策略提示：“策略上，前期建议入场的 2203/2205 合约空单要分别对待，2203 合约

因为盘面贴水+养殖端提前出栏增加了进一步下跌的不确定性，建议逐步止盈；2205 合约前

期空单建议继续持有，有效跌破 15000 支撑位后可看到 14200-14500。”该策略建议，已被

盘面验证，2203 合约资金空单逐渐移仓至 2205 合约，2205 合约走势弱于 2203 合约。

当前来看，去产能尚未进入实质阶段，尤其国内多地新冠疫情防控升级，在一定程度上

抑制了冬季猪瘟疫病扩散，供给端压力不减，年后利空仍在积聚，2203/2205 合约中线空头

思路不变，操作上，维持前期观点不变，2203 合约因为盘面贴水+养殖端提前出栏增加了进

一步下跌的不确定性，建议逐步止盈；2205 合约前期空单建议继续持有，有效跌破 15000

支撑位后第一目标位可看到 14200-14500。

风险因素：新冠疫情、猪瘟疫病、产业政策。



图 1:生猪期货 LH2203 日线走势图

图 2:生猪期货 LH2205 日线走势图
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