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摘要：

【行情复盘】

市场对上半年生猪出栏压力延续的担忧持续升温，引发盘面
集中抛压，上周生猪期货盘面震荡走弱，截至上周五收盘，生猪
期货主力 LH2603 合约报 11565 元/吨，涨 0.26%。

【基本面分析】

上周猪价先涨后跌，周均价重心上移，全国生猪出栏均价报
12.87 元/公斤，环比上涨 1.42%；仔猪周均价 343.33 元/头，环
比涨 11.09%，养殖户节前提前补栏控成本、集团场刚性补栏及部
分区域产能去化共同提振需求；二元母猪市场交投清淡，二元母
猪均价 1431 元/头，后备养殖户补栏积极性偏低；淘汰母猪价格
随猪价回暖上行，全国均价 9.77 元/公斤，环比涨 2.84%，养殖
端惜淘情绪浓厚；标肥价差环比走扩至-0.75 元/公斤，气温走低
带动大猪消费及外调，肥猪价格获支撑，标猪市场旺季表现偏弱。

【后市展望】

当前生猪市场整体呈供强需弱格局，短期市场情绪反复引发
价格宽幅波动，中长期价格仍面临回落压力；能繁母猪存栏量创
阶段性新低，虽较行业合理保有量仍高出 1.6%，但已逐步逼近调
控目标区间，市场普遍预期产能去化节奏将进一步加快；当前生
猪市场的核心矛盾在于，生猪有效产能的去化幅度弱于能繁母猪
数量的下降幅度，供应端来看，产能去化效果难以在短期兑现，
养殖端出栏量依旧处于高位，前期压栏猪源将于本月下旬逐步释
放，进一步加剧短期供应压力；而需求端的提振作用表现滞后，
由于今年春节时点偏晚，节前备货尚未全面启动，且节日消费透
支后将进入传统淡季，下游采购意愿大幅下降，对猪价上行形成
明显制约；综合来看，短期市场情绪偏暖将带动猪价有所回暖，
但基本面供需格局未发生实质性改变，猪价中长期上行空间或受
限，后续仍存回落预期。

【操作策略】

单边：短期暂时观望，中期逢高偏空思路对待
套利：近月合约受市场供应宽松格局影响，或延续震荡磨底；
远月合约因即期现货端压力传导有限，有望获得更强支撑
期权：无
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一、走势回顾

（一）期货价格

生猪期货主力合约日 K 线走势图

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

市场对上半年生猪出栏压力延续的担忧持续升温，引发盘面集中抛压，生猪期货盘面

震荡走弱，截至上周五收盘，生猪期货主力 LH2603 合约报 11565 元/吨，涨 0.26%。

（二）现货价格

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

上周生猪价格先涨后跌，周度均价重心上移，截至 2026 年 1 月 23 日，全国生猪出栏

均价为 12.87 元/公斤，环比上涨 0.18 元/公斤，环比涨幅 1.42%。
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

上周仔猪价格上涨明显，据钢联数据，全国 7kg 仔猪周均价为 343.33 元/头，较前周

价格上涨 34.28 元/头，环比上涨 11.09%，同比下跌 28.94%。周内市场主流价为 280-330

元/头，一方面为规避年后较高的补栏成本，多数养殖户提前补栏控制成本；另一方面，集

团养殖场存在刚性补栏计划，叠加山东等区域受前期疫情影响产能有所去化，需求端整体

回暖。

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，上周 50kg 二元母猪市场均价为 1431 元/头，主流报价集中于 1300-1500

元/头区间；市场后备养殖户补栏积极性偏低，整体交投氛围清淡。
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

上周淘汰母猪价格随猪价回暖带动上行，养殖端惜淘情绪浓厚，据钢联数据，全国淘

汰母猪均价为 9.77 元/公斤，较前周上涨 0.27 元/公斤，环比涨幅 2.84%，同比跌幅 12.38%。

（三）价差情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

1 月以来，生猪期现基差持续走扩，现货价格受春节前传统消费旺季支撑，在节前备

货、天气等因素推动下表现坚挺；而期货主力 03 合约对应春节后时段，节后将进入季节性

消费淡季，生猪出栏量预计增加，供强需弱格局可能压制猪价；截至上周五，生猪期现基

差为 1575 元/吨。
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，上周全国标肥价差为-0.75 元/公斤，环比走扩 0.11 元/公斤，周内气温

再度走低，大猪消费需求逐步释放，部分地区生猪外调量小幅提升，为肥猪价格形成直接

支撑；而标猪市场则呈现旺季走弱态势。

二、基本面分析

（一）供给端

1.能繁母猪存栏情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部
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2025 年末能繁母猪存栏 3961 万头，环比下降 2.9%，处近五年最低，但仍为正常保有

量的 101.6%；母猪存栏在 2025 年 10 月出现明显下滑，根据生长周期推算，2026 年上半年

市场生猪供应充足。

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，12 月份样本规模养殖场能繁母猪存栏量为 502.02 万头，环比下降 0.18%，

同比跌幅 0.47%；中小散样本场能繁母猪存栏量为 16.766 万头，环比下降 1.19%，同比跌

幅 1.54%。
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2.生猪存栏情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

2025 年末，全国生猪存栏 42967 万头，比 2024 年末增加 224 万头，增长 0.5%。

据钢联数据，2025 年 12 月 7-49 公斤小猪存栏占比 32.97%，50-89 公斤体重段生猪存栏占

比 29.03%，90-140 公斤体重段生猪存栏占比 36.50%，140 公斤以上大猪存栏占比 1.51%，

环比分别为 0.00%、-0.07%、-0.12%、4.46%。规模场为完成年底出栏目标，加快 90-140

公斤生猪的出栏节奏，进而导致该体重段的存栏量下降，而大猪存栏量增幅显著，由于腌

腊季备货需求持续释放，叠加寒冷天气提振猪肉终端消费，大猪消费市场向好，养殖户压

栏增重意愿增强，推动大猪存栏占比大幅提升。
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3.猪肉产量

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

2024 年以来，在产业政策支持与规模化养殖持续发展的推动下，猪肉产量重新进入上

升通道，2024 年达到 5706 万吨，2025 年进一步提升至 5938 万吨，增长 4.1%，产量创历

史新高。

4.母猪淘汰情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

受华东及华中猪瘟疫病点状发生，叠加猪价低迷下养殖端母猪产能持续更替优化、劣

势产能加快淘汰，据钢联数据，规模养殖样本场 12 月能繁母猪淘汰量为 115814 头，环比

涨幅 3.06%，同比涨幅 18.80%；中小散样本场 12 月能繁母猪淘汰量为 11518 头，环比下降

0.75%，同比增幅 5.47%。
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5.生猪出栏情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

12 月养殖企业出栏节奏整体加快，多数企业出栏量超计划执行；据钢联数据，规模养

殖样本场 12 月商品猪出栏量为 1178.29 万头，环比增加 3.68%，同比增加 6.64%；中小散

样本场出栏量为 54.80 万头，环比增加 6.39%，同比增加 13.67%，1 月生猪出栏环比仍有

增量可能。
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，截至 1月 20 日，样本企业整体出栏进度完成率为 64.94%，总体进度偏

慢。

（二）需求端

1.屠宰企业开工率

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部
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据钢联数据，上周屠宰企业开工率为 35.18%，环比下降 0.73%，同比下降 8.19%。周

内生猪价格先涨后降，屠宰企业收购成本加大，叠加北方多地遭遇雨雪天气走货不畅，导

致开工率有所下降。

2.冻品库容率及鲜销率

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

上周国内屠宰企业鲜销率为 87.43%，环比下滑 0.18%；冻品库容率为 17.3%，环比下

滑 0.18%；整体来看，市场未出现库存积压，供需节奏相对平稳。

（三）成本利润情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

上周国内生猪养殖行业实现扭亏为盈，养殖端压力得到阶段性缓解。据钢联数据，自

繁自养模式头均盈利 63.5 元，外购仔猪模式头均盈利 37.85 元。

后市展望

当前生猪市场整体呈供强需弱格局，短期市场情绪反复引发价格宽幅波动，中长期价

格仍面临回落压力；能繁母猪存栏量创阶段性新低，虽较行业合理保有量仍高出 1.6%，但

已逐步逼近调控目标区间，市场普遍预期产能去化节奏将进一步加快；当前生猪市场的核

心矛盾在于，生猪有效产能的去化幅度弱于能繁母猪数量的下降幅度，供应端来看，产能

去化效果难以在短期兑现，养殖端出栏量依旧处于高位，前期压栏猪源将于本月下旬逐步

释放，进一步加剧短期供应压力；而需求端的提振作用表现滞后，由于今年春节时点偏晚，

节前备货尚未全面启动，且节日消费透支后将进入传统淡季，下游采购意愿大幅下降，对

猪价上行形成明显制约；综合来看，短期市场情绪偏暖将带动猪价有所回暖，但基本面供

需格局未发生实质性改变，猪价中长期上行空间或受限，后续仍存回落预期。

操作策略

单边：短期暂时观望，中期逢高偏空思路对待
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套利：近月合约受市场供应宽松格局影响，或延续震荡磨底；远月合约因即期现货端

压力传导有限，有望获得更强支撑

期权：无
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深圳分公司 深圳市南山区粤海街道大冲社区大冲商务中心

（三期）4栋17B、17C1702
0755-88608696 518000

宁夏分公司 银川市金凤区正源北街馨和苑10号商业楼18号

营业房
0951-4011389 750004

上海营业部 中国（上海）自由贸易试验区桃林路18号A楼

1309、1310室
021-50890133 200122

酒泉营业部 甘肃省酒泉市肃州区西文化街6号3号楼2-2室 0937-6972699 735211


