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一、 行情回顾 

7月生猪期货价格整体呈现震荡走势，主力合约 LH2509在 7月

23 日受政策预期提振一度冲高至 15000 元/吨，但随后受现货疲软

及宏观情绪影响，价格有所回落。截至 7 月 31 日，LH2509 合约收

盘价为 14075 元/吨，较 7 月初的 13905 元/吨略有回升，但整体仍

处于区间震荡状态。生猪期货合约的持仓量呈现先降后升的走势。 

 

3 月生猪市场展望——— 

节后需求转弱，价格震荡磨底。    

观点摘要：  

市场回顾： 

期货市场：生猪期货主力合约呈现先涨后降趋势，2月 27日收盘价为

11485元/吨。基差为-645 元/吨。现货市场：2 月国内生猪价格整体

呈现震荡下跌走势，月均价环比下跌。本月全国外三元交易均价

11.52元/公斤，环比下跌 9.23%，同比跌幅 22.54%。 

核心观点： 

2月份国内生猪市场呈现出明显的“供应压力凸显、需求支撑不足”

的特征。供应端仔猪和母猪环节表现分化：受冬季成活率下降影响，

仔猪供应略有收紧，价格环比上涨，但下游对高价接受度有限；受生

猪价格下跌及养殖亏损拖累，二元母猪和淘汰母猪价格则双双下滑。

生猪交易均重先降后涨，节后大猪出栏占比提升；需求端屠宰企业开

工率环比上涨但鲜销率下降，反映出节后终端消费恢复缓慢，市场供

应压力较大。盈利方面，受猪价跌幅大于成本跌幅影响，自繁自养和

仔猪育肥理论盈利均深度亏损，且呈震荡下滑态势。宏观方面：美以

与伊朗突发战争，伊朗扼守霍尔木兹海峡，推高国际油价，油价上涨

或带动饲料原料价格上行，另一方面全球航运受阻会使得运费与战争

险保费大幅上涨，直接抬高中国进口大豆、玉米的到岸成本，饲料成

本在生猪养殖总成本中占比达到 60%至 70%，原料价格上涨养殖利润压

缩，养殖的综合成本上升对生猪期货价格或形成支撑。展望 3月，市

场普遍预期供应仍将充沛，需求虽有缓慢恢复预期但力度有限，整体

价格及盈利状况或难有显著改善，猪价震荡磨底过程仍将延续。 

风险点： 

1.关注猪病及运力情况。2.关注中东地缘政治变化。 
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图 1： 生猪主力合约持仓情况              单位：手  图 2：  生猪主力合约基差情况      单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：wind 新世纪期货 

 

 数据来源：wind 钢联 新世纪期货 

图 3： 生猪合约 03-05 价差             单位：元/吨  图 4： 生猪期货合约 05-07 价差         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： 生猪期货合约季节性          单位：元/吨  图 6： 商品猪出栏均价              单位：元/千克 

 

 

 
数据来源：钢联 新世纪期货  数据来源：钢联 新世纪期货 

   

一、生猪市场行情回顾 

2 月份国内生猪市场行情经历了震荡下跌的走势，全月均价环比呈现下行趋势。据卓创数
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据，本月全国外三元生猪交易平均价格为 11.52 元/公斤，环比下降了 9.23%，同比跌幅达到

22.54%。期货市场方面，生猪主力合约 2605价格先降后升，截至 27日收盘价为 11485元/吨，

基差为-645 元/吨。2 月上旬受春节前出栏节奏影响，养殖端倾向于降重出栏，市场生猪供应

整体充裕，而需求端支撑力度有限，供过于求的格局较为突出，生猪价格因此快速走低。中旬

随着春节临近，养殖端的出栏速度有所放缓，市场供应小幅缩减；屠宰企业为保证节前市场供

应，屠宰量有所提升，供需关系较上旬有所改善，需求端对猪价形成一定支撑，推动价格上行。

春节过后，养殖端出栏积极性回升，生猪供应再度趋向宽松；但终端消费仍以消化家庭节前囤

货为主，白条肉走货速度整体偏慢，下游需求对猪价的支撑力度不足，市场再次呈现供过于求

的局面，生猪价格延续下行。当猪价跌至阶段性低位后，二次育肥的补栏成本明显下降，部分

从业者逢低入场补栏，带动市场情绪有所好转，月末猪价止跌回稳。 

图 7： 生猪货主力合约走势  

 

 

 

数据来源：同花顺  新世纪期货  

 

二、生猪现货价格分析 

（一）仔猪价格分析 

2 月仔猪市场价格环比上涨但同比仍处低位。7 公斤外三元仔猪的月度出栏均价为 360.19

元/头，较 1月份上涨了 23.3%，从供应层面看，由于冬季气温偏低，仔猪的成活率受到一定影

响，导致市场中仔猪的供应量略有减少。需求方面，2 月份呈现出明显的阶段性特征。上中旬

恰逢春节假期，下游的育肥场补栏意愿普遍不高。进入下旬后，随着生猪价格走低，养殖盈利

空间收窄，下游养殖户对于高价仔猪的接受能力变得有限，这甚至导致部分地区的仔猪价格出

现了轻微的下调。综合来看，月初仔猪价格处于较高水平，尽管月内的补栏热情相比 1 月有所
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降温，但价格下跌幅度并不大，因此月平均价依然实现了环比上涨。展望 3 月，随着天气转暖，

市场将逐渐迎来仔猪补栏的传统高峰期。考虑到 3 月份生猪养殖要恢复至盈利状态仍有难度，

养殖端在采购仔猪时会较为谨慎，对高价仔猪的接受度依然有限。3 月份的仔猪价格走势可能

先经历小幅下降，随后在需求支撑下出现温和上涨。 

（二）母猪价格分析 

本月国内 50公斤二元母猪出栏价格呈现下跌趋势。据卓创数据，2026年 2月份国内 50公

斤二元母猪的出栏均价为 1514.06元/头，环比下跌 0.62%。国内淘汰母猪价格也呈下滑态势，

月度出栏均价为 8.36 元/公斤，环比下降 10.30%。2 月份生猪价格震荡回落，成为淘汰母猪价

格下滑的直接因素；从需求来看，春节前终端需求有所增加，理论上对淘汰母猪价格形成一定

支撑，但淘汰母猪需求量并未出现明显增加，叠加猪价持续下滑，大肥猪价格相应下跌，导致

淘汰母猪的替代效果减弱，小年前后淘汰母猪交易陆续停滞，而春节后需求更为疲软，进一步

拉低了淘汰母猪价格。展望 3 月，生猪养殖或仍处于亏损状态，下游补栏积极性有限，预计 3

月二元后备母猪价格或继续下降；3 月份生猪市场供应量可能较为充沛，供大于求的态势仍然

存在，3月份淘汰母猪价格或环比下滑。 

图 7： 生猪现货季节性                  单位：元/吨  图 8：  二元母猪及仔猪价格             单位：元/头 

 

 

 
数据来源：钢联 新世纪期货  数据来源：钢联 新世纪期货 
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图 9： 中国淘汰母猪价格             单位：元/千克  图 10： 各地交易均重                    单位：千克 

 

 

 
数据来源：钢联 新世纪期货  数据来源：钢联 新世纪期货 

 

二、 生猪供需分析 

（一）生猪供应情况分析 

2月份国内生猪交易均重呈现先降后涨的走势。本月全国生猪交易均重为 124.31公斤，环

比下滑 0.07%。从月度走势看，第一周和第二周适逢春节前，养殖端集中减栏和清栏，生猪出

栏速度加快，加之节前终端需求集中释放，市场消化加速，供需双向支撑下导致交易均重持续

走低。春节期间一周市场接近休市状态，交易均重基本维持稳定。春节后进入月末，由于节日

期间积压了部分猪源，大体重生猪出栏占比增大，带动大猪交易量提升，从而推动交易均重出

现明显上涨。展望 3 月，随着气温回升，生猪增重速度将加快，饲料原料虽有上涨但成本整体

维持低位，不排除养殖端会选择增重或有二次育肥补栏的情况，生猪交易均重或呈现小幅上涨

的趋势。 

图 11： 仔猪成活率及销量            单位：万头  图 12：  配种分娩率及成活率 
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图 13： 能繁母猪存栏数                  单位：万头  图 14： 肥标价差                     单位：元/千克 

 

 

 
数据来源：钢联  新世纪期货  数据来源：钢联  新世纪期货 

图 15： 二元三元能繁母猪存栏占比       图 16： 各体重猪存栏占比      

 

 

 
数据来源：钢联  新世纪期货  数据来源：钢联  新世纪期货 

   

（二）生猪需求情况分析 

2 月份全国重点屠宰企业开工率呈现上涨态势。本月重点企业平均开工率为 42.15%，较上

月上涨了 0.84个百分点，3月随着终端需求缓慢恢复，屠宰企业屠宰量有逐步增加的预期，预

计 3月屠宰企业开工率或呈现缓慢上涨的趋势。本月全国重点屠宰企业鲜销率为 81.03%，环比

下降了 5.96 个百分点。月内鲜销率呈现先微涨后下降的走势。本月上旬，正值春节备货阶段，

鲜品销售速度加快，推动了鲜销率短暂增加，但由于供应量同步增长，终端备货力度不及预期，

导致鲜销率提升幅度有限。下旬市场处于春节后的休市和刚起步阶段，终端需求降至冰点，加

之屠企开工率同比去年有所增加，市场供应压力较大，使得鲜销率随之出现明显下降。3 月随

着学校开学等因素带动，终端消费有望缓慢恢复，鲜品猪肉需求或将逐步增加。 
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图 17： 重点屠宰企业库容                   单位：吨  图 18： 重点屠宰企业库容率     

 

 

 

数据来源：钢联 新世纪期货  数据来源：钢联 新世纪期货 

图 19： 重点屠宰企业开工率        图 20： 重点屠宰企业鲜销量                单位：头 

 

 

 
数据来源：钢联 新世纪期货  数据来源：钢联 新世纪期货 

 

三、 成本利润分析 

（一）利润情况分析 

2 月份生猪自繁自养和仔猪育肥的理论盈利均呈现出震荡下滑的走势。自繁自养理论盈利

均值为-108.55 元/头；仔猪育肥理论盈利均值为-118.11 元/头。生猪头均养殖成本均值环比

有所下降，前期养殖端在月初积极出栏，而需求增量不足，供大于求导致生猪价格下滑；临近

年关时，随着终端需求逐步增加，猪价一度震荡上涨；节后市场陷入严重供大于求的状态，价

格再次下滑，使得生猪月均价环比下跌，且跌幅大于成本跌幅，从而导致两项盈利均环比减少。

展望 3 月份，部分 2 月未出栏完毕的生猪可能挪至 3 月出栏，叠加产能持续释放，预计生猪供

应量将较为充沛，这对盈利将产生较大的利空影响；而饲料成本仍将低位运行，变动幅度可能

较小。3月份生猪自繁自养和仔猪育肥的理论盈利或将下滑。 
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图 21： 毛白价差                         元/千克  图 22： 白条肉宰后均重                       千克 

 

 

 
数据来源：钢联  新世纪期货  数据来源：钢联  新世纪期货 

图 23： 外购及自养利润                      元/头  图 24： 猪粮比价   

 

 

 
数据来源：钢联  新世纪期货  数据来源：钢联  新世纪期货 

图 25： 各均重猪养殖成本              单位：元/千克  图 26： 猪饲料占比 

 

 

 

数据来源：钢联  新世纪期货  数据来源：钢联  新世纪期货 
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图 27： 毛鸡养殖利润                单位：元/羽  图 28： 猪肉进口量                       单位：千克 

 

 

 
数据来源：wind  新世纪期货  数据来源：卓创  新世纪期货 

图 29： 豆粕玉米日度均价               单位：元/吨  图 30： 猪肉月销量                       单位：吨 

 

 

 
数据来源：wind  新世纪期货  数据来源：钢联  新世纪期货 

 

图 31： 社会零售总额及比值                   图 32： 消费者信心指数     

 

 

 

数据来源：wind  新世纪期货  数据来源：wind  新世纪期货 
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2026年 2月份国内生猪市场呈现出明显的“供应压力凸显、需求支撑不足”的特征。供应

端仔猪和母猪环节表现分化：受冬季成活率下降影响，仔猪供应略有收紧，价格环比上涨，但

下游对高价接受度有限；受生猪价格下跌及养殖亏损拖累，二元母猪和淘汰母猪价格则双双下

滑。生猪交易均重先降后涨，节后大猪出栏占比提升；需求端屠宰企业开工率环比上涨但鲜销

率下降，反映出节后终端消费恢复缓慢，市场供应压力较大。盈利方面，受猪价跌幅大于成本

跌幅影响，自繁自养和仔猪育肥理论盈利均深度亏损，且呈震荡下滑态势。宏观方面：美以与

伊朗突发战争，伊朗扼守霍尔木兹海峡，推高国际油价，油价上涨或带动饲料原料价格上行，

另一方面全球航运受阻会使得运费与战争险保费大幅上涨，直接抬高中国进口大豆、玉米的到

岸成本，饲料成本在生猪养殖总成本中占比达到 60%至 70%，原料价格上涨养殖利润压缩，养

殖的综合成本上升对生猪期货价格或形成支撑。展望 3月，市场普遍预期供应仍将充沛，需求

虽有缓慢恢复预期但力度有限，整体价格及盈利状况或难有显著改善，猪价震荡磨底过程仍将

延续。 
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