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摘要：
【行情复盘】

2025 年 8 月生猪期货主力合约由 LH2509 变更为 LH2511。8

月 LH2511 期价在 13525-14325 元/吨之间运行。整体来看 8 月

LH2511 呈现先扬后抑、冲高回落的走势，当月总体小幅下跌。

截至 2025 年 8 月 29 日下午收盘，当月生猪主力合约 LH2511

下跌 330 元/吨，跌幅 2.38%，报收 13555 元/吨。

【后市展望】

2025 年 8 月，生猪期货主力合约呈现先扬后抑、冲高回落的

走势，当月总体小幅下跌。

展望后市，行业政策方面，8月 13 日畜牧业协会召开会议推

进落实“反内卷”政策，优化产能，降重增效，提振生猪远期价

格。从供给端来看，从能繁母猪存栏量推算，后续供应增加格局

未改，供给端对猪价形成持续压力。7月猪肉月度进口 9万吨，

同比环比均持平，处于历史低位。需求端来看，7月末屠宰量环

比小幅上升，处于历史高位。8 月份升学宴开学季备货和暑假旅

游旺季提升消费增量，消费有所回暖但是幅度有限。二育入场积

极性不强。随着气温季节性下降叠加双节备货需求，终端消费有

望好转。冻品库存维持低位水平。8月 25 日国家收储 1万吨，对

市场提振有限。成本利润方面，7月份养殖利润小幅下跌。目前

期货价格贴近养殖现金成本，下方空间较为有限。

综上所述，预计 9月份生猪市场供过于求的格局难以根本改

善，猪价仍可能承压运行。虽然未来有中秋、国庆双节备货的预

期提振需求，但养殖端出栏计划完成偏慢，部分 8月未完成的出

栏压力可能会转移到 9月，加之调运新规对主产区的短期影响，

猪价即使反弹，空间也可能有限。预计未来生猪价格或将维持低

位震荡。

【操作策略】

预计生猪主力合约 9月或维持低位震荡。

操作建议：单边：择机进行区间操作；

套利：暂时观望；

期权：暂时观望。

生猪月报
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一、价格分析

（一）期货价格

生猪期货主力合约日 K线走势图

数据来源：文华财经、华龙期货投资咨询部

2025 年 8 月生猪期货主力合约由 LH2509 变更为 LH2511。2025 年 8 月 LH2511 期价在

13525-14325 元/吨之间运行。整体来看，8月生猪期货主力合约呈现先扬后抑、冲高回落

的走势，当月总体小幅下跌。

截至2025年8月29日下午收盘，当月生猪主力合约LH2511下跌330元/吨，跌幅2.38%，

报收 13555 元/吨。
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（二）现货价格

全国生猪平均价格

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

生猪价格季节性分析

数数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 21 日，全国生猪平均价格 14.3 元/公斤，较上月下跌 0.05 元/公斤。

从季节性角度来分析，当前全国生猪平均价格较近 5年相比维持在较低水平。
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二元母猪与仔猪价格

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，二元母猪平均价格 32.51 元/公斤，较上月下跌 0.01 元/公斤。

截至 2025 年 8 月 21 日，仔猪平均价格 33.25 元/公斤，较上月下跌 1.82 元/公斤。

外三元 20 公斤仔猪价格

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，河北保定外三元 20 公斤仔猪 26.94 元/公斤，山东临沂 27.31

元/公斤，河南开封 26.94 元/公斤，均较上月有小幅下跌。
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二、供需平衡情况

（一）全球生猪供需平衡情况

全球生猪供需缺口与期末库存

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

全球猪肉供需缺口与期末库存

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

根据 USDA 报告预计：2024 年全球生猪供需缺口 36,816 千头，同比增加 13,929 千头。

全球猪肉供需缺口 1,350 千吨，同比增加 505 千吨。
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（二）中国生猪供需平衡情况

中国生猪供需缺口与期末库存

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国猪肉供需缺口

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

根据 USDA 报告预计：2024 年中国生猪供需缺口 2,410 千头，同比增加 11,781 千头。

中国猪肉供需缺口-1,209 千吨，同比增加 592 千吨。
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三、供应端情况

（一）生猪存栏同比

中国生猪存栏

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国生猪存栏季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 6 月，全国生猪存栏生猪存栏量为 42447 万头，同比增长 2.2%。从季节

性来看，生猪存栏位于历史偏低水平。
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（二）能繁母猪存栏

中国能繁母猪存栏

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国能繁母猪存栏季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 7 月，全国能繁母猪存栏为 4042 万头，环比下降 1万头，降幅 0.02%；

同比增加 2万头，增幅 0.05%。从季节性来看，能繁母猪存栏位于历史偏低水平。
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（三）生猪出栏

中国生猪出栏

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国生猪出栏季节性分析

2025 年二季度，全国生猪累计出栏 36619 万头，同比增加 224 万头，增幅 0.62%。

从季节性来看，生猪累计出栏位于近五年以来的偏高水平。
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（四）猪肉产量

中国猪肉产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国猪肉产量季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 6 月，全国猪肉产量累计 3020 万吨；同比上升 39 万吨，增幅 1.31%。

从季节性来看，2025 年二季度全国猪肉产量位于近五年以来的较高水平。
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（五）中国猪肉进口量

中国猪肉进口量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国猪肉进口量季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

2025 年 7 月，中国猪肉月度进口 9万吨，同比环比均持平。从季节性来看，月度进口

量处于近 5年以来的较低水平。
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四、需求端情况

（一）中国生猪定点屠宰企业屠宰量

中国生猪定点屠宰企业月度屠宰量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国生猪定点屠宰企业月度屠宰量季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

2025年 7月，中国生猪定点屠宰企业屠宰量3166万头，环比上升160万头，增幅5.32%。

从季节性来看，月度屠宰量处于近 5年以来的高位。
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（二）猪肉与主要肉类产量

猪肉与主要肉类产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 6 月 30 日，全国主要肉类产量累计 4843 万吨，其中猪肉累计产量为 3020

万吨，占比 62.36%。

五、价差分析

猪肉占中国肉类消费比重超过 50%，因此猪肉与其他肉类价差影响消费者的消费替代。

关注肉类价差是衡量猪肉价格的绝对价格水平的重要指标。

猪肉与白条鸡和羊肉价差

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部
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猪肉与白条鸡价差季节性走势

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，猪肉批发价与白条鸡批发价价差为 2.49 元/公斤，猪肉批发

价与羊肉批发价价差为-40.23 元/公斤。从季节性来看，猪肉批发价与白条鸡批发价价差

处于近五年以来的较低水平。

猪肉与牛肉和鸡蛋价差

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部
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猪肉与牛肉价差季节性走势图

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，猪肉批发价与牛肉批发价价差为-45.38 元/公斤，猪肉批发

价与鸡蛋批发价价差为 12.3 元/公斤。从季节性来看，猪肉批发价与牛肉批发价价差处于

近 5年以来的平均水平。

六、饲料供需分析

中国豆粕和玉米均价

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 21 日，玉米现货均价 2.50 元/公斤，与上周持平，同比下跌 1.19%；

截至 2025年 8月 21日，豆粕现货均价3.31元/公斤，较上周上涨0.61%，同比下跌 1.49%。
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中国饲料产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

中国饲料产量季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 7 月，饲料产量为 2827.3 万吨，同比下降 4.6%。从季节性来看，饲料产

量位于近 5年以来的高位。
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七、养殖效益分析

生猪养殖相关企业处于饲料产业链的中游，具体包括育种企业和养殖企业，养殖企业

又细分为自繁自养、外购仔猪养殖、二次育肥等。养殖效益决定了仔猪补栏意愿以及后期

的生猪供给。

（一）外购仔猪养殖利润

外购仔猪养殖利润

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

外购仔猪养殖利润季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，外购仔猪养殖利润为-148.41 元/头，从季节性来看，外购仔

猪养殖利润处于历史偏低水平。
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（二）自繁自养生猪养殖利润

自繁自养生猪养殖利润

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

自繁自养生猪养殖利润季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，自繁自养生猪养殖利润为 32.24 元/头，从季节性来看，自繁

自养生猪养殖利润处于历史平均水平。
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（三）毛鸡养殖利润

毛鸡养殖利润

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

毛鸡养殖利润季节性分析

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，毛鸡养殖利润为 1.37 元/羽，从季节性来看，毛鸡养殖利润

处于历史较高水平。
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八、猪粮比

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 8 月 29 日，中国猪粮比价为 5.89，目前处于三级警示区间上沿。

九、近期生猪行业相关政策及会议

（一）生猪产业高质量发展座谈会

2025 年 7 月 23 日农业农村部在北京召开了推动生猪产业高质量发展座谈会，邀请了

牧原、正大、大北农、双汇、双胞胎等生猪产业链企业参会。会议将分析研判生猪生产形

势，围绕全产业链高质量发展听取各方意见。市场预期会议将出台产能调控政策，如规范

二次育肥、限制出栏体重等措施。会议强调行业高质量发展，提高生猪全产业链竞争水平，

主要包括：

1.适当减少能繁、严控新增产能、控体重、减二育。

2.育种做优做强；强化疫病防控；推广低蛋白日粮技术；推进生猪安全规范屠宰、推

进粪肥资源化利用；
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3.鼓励大企业通过订单养殖、托管代养等方式，与中小场户建立紧密联系的合作机制，

带动合作农户共享产业发展红利。

受此影响，7月 23 日国内生猪期货主力合约 2509 一度大涨至 15150 元/吨，创下年内

新高。

（二）中国畜牧业协会猪业分会会长办公会扩大会议

2025 年 8 月 13 日，畜牧业协会召开了猪业分会会长办公会扩大会议，参会的有猪业

分会执行会长单位、会长单位、副会长单位、副秘书长单位和特邀中小场户、地方协会代

表，会议的主要内容是传达农业农村部“推动生猪产业高质量发展座谈会”精神，交流贯

彻落实“座谈会”情况和探讨如何落实“座谈会”重点要求。会议传达了以下目标：

1.减产。到今年年底能繁母猪降至 3950 万，这是农业部提出的要求。

2.降重。均重降至 120-125 公斤，这是发改委提出的要求。

3.稳价。长期保持猪粮比在 7：1 以上。7:1 是《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》提出的生猪生产盈亏平衡点。长期保持 7:1 以上实质上只是避免

行业亏损。

会后业内龙头企业积极响应产能调控政策，表态将削减能繁母猪存栏量。尽管育肥和

扩繁环节持续盈利，但预计随着反内卷政策的继续实施和规避疫情风险的影响，行业产能

有望去化。

十、基本面分析

从生猪现货价格来看，2025 年 8 月份全国生猪平均价格较上月小幅下跌；二元母猪与

上月基本持平；仔猪价格较上个月小幅下跌。

供应端：7月末全国能繁母猪存栏为全国能繁母猪存栏为 4042 万头，环比下降 0.02%；

同比增加 0.05%。从能繁母猪和仔猪存栏量推算，后续供应压力将持续增加。但是随着国

家召开反内卷会议，逐步优化产能，降重增效，利好远期市场。2025 年 7 月猪肉月度进口

9万吨，同比环比均持平，处于历史低位。规模猪场主动减量，散户惜售情绪增强。

需求端：7月末中国生猪定点屠宰企业屠宰量环比小幅上升，处于历史高位。8月份升

学宴、开学季备货和暑假旅游旺季提升消费增量，消费有所回暖但是幅度有限。冻品库存

维持低位水平。国家于 8月 25 日开展了 1万吨中央储备冻猪肉收储工作，并且全部成交，

不过总体来说收储量太小，对市场提振有限。二育入场积极性不强。随着气温季节性下降
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叠加双节备货需求，终端消费有望好转。

从生猪养殖利润来看，2025 年 7 月份养殖利润整体呈现小幅震荡下行走势，外购仔猪

养殖利润较上月小幅下降，亏损扩大；自繁自养生猪养殖利润小幅下降，仍处于盈利状态。

十一、后市展望

2025 年 8 月，生猪期货主力合约呈现先扬后抑、冲高回落的走势，当月总体小幅下跌。

展望后市，行业政策方面，8月 13 日畜牧业协会召开会议推进落实“反内卷”政策，

优化产能，降重增效，提振生猪远期价格。从供给端来看，从能繁母猪存栏量推算，后续

供应增加格局未改，供给端对猪价形成持续压力。7月猪肉月度进口 9万吨，同比环比均

持平，处于历史低位。需求端来看，7月末屠宰量环比小幅上升，处于历史高位。8月份升

学宴开学季备货和暑假旅游旺季提升消费增量，消费有所回暖但是幅度有限。二育入场积

极性不强。随着气温季节性下降叠加双节备货需求，终端消费有望好转。冻品库存维持低

位水平。8月 25 日国家收储 1万吨，对市场提振有限。成本利润方面，7月份养殖利润小

幅下跌。目前期货价格贴近养殖现金成本，下方空间较为有限。

综上所述，预计 9月份生猪市场供过于求的格局难以根本改善，猪价仍可能承压运行。

虽然未来有中秋、国庆双节备货的预期提振需求，但养殖端出栏计划完成偏慢，部分 8月

未完成的出栏压力可能会转移到 9月，加之调运新规对主产区的短期影响，猪价即使反弹，

空间也可能有限。预计未来生猪价格或将维持低位震荡。

后续重点关注中秋国庆双节备货情况、终端消费变化情况、生猪降重情况、能繁母猪

存栏变化情况、生猪出栏情况以及二次育肥情况。

十二、操作策略

预计生猪主力合约 9月或维持低位震荡。

操作建议：

单边：择机进行区间操作；

套利：暂时观望；

期权：暂时观望。
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