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摘要：

【行情复盘】

节前一周，生猪期货盘面震荡偏弱运行，截至 2月 13 日收盘，

生猪期货主力LH2605合约报11500元/吨，跌0.22%，成交量38318

手，持仓量 136660 手，日减仓 4468 手。

【基本面分析】

节前一周生猪价格持续走弱，周均价重心下移，截至 2月 13

日，全国生猪出栏均价 11.58 元/公斤，较周初下跌 0.47 元/公斤，

跌幅 3.9%，受前期仔猪价格高企、市场承接力不足影响，叠加春

节假期临近，养殖端补栏意愿低迷，带动节前仔猪价格环比回落，

全国仔猪周均价357.14元/头，二元母猪市场交投清淡，均价 1429

元/头，后备养户补栏积极性偏低，受猪价下行带动，淘汰母猪价

格同步走弱，全国均价 8.85 元/公斤，环比下跌 4.12%；节前生

猪养殖利润在盈亏平衡线附近承压运行，自繁自养模式头均亏损

62.32 元，外购仔猪模式头均盈利 22.3 元。

【后市展望】

节后市场将进入传统消费淡季，屠宰企业复工复产、家庭库

存集中消化，叠加节前集中出栏余效，市场延续供强需弱，短期

猪价仍面临阶段性下行压力；中期重点关注节后出栏节奏、仔猪

补栏情绪及能繁母猪去化进度，二季度后随着供应压力逐步缓解，

猪价存在阶段性修复预期。

【操作策略】

单边：暂时观望

套利：近月受节后供应宽松压制，短期仍有下行空间；远月

受现货压力传导影响较小，支撑相对偏强。

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

节前一周，生猪期货盘面震荡偏弱运行，截至 2月 13 日收盘，生猪期货主力 LH2605

合约报 11500 元/吨，跌 0.22%，成交量 38318 手，持仓量 136660 手，日减仓 4468 手。

（二）现货价格
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

节前一周生猪价格持续下跌，周度均价重心下移，截至 2月 13 日，全国生猪出栏均价

为 11.58 元/公斤，环比周初跌 0.47 元/公斤，跌幅 3.9%。

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

受前期仔猪价格高企、市场承接力不足影响，春节假期临近，养户补栏意愿低迷，节

前仔猪价格环比下行，据钢联数据，全国 7kg 仔猪周均价为 357.14 元/头，环比下跌 0.48

元/头。
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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 2月 13 日，50kg 二元母猪市场均价为 1429 元/头，主流报价集中

于 1300-1500 元/头区间；节前后备养殖户补栏积极性偏低，市场交投氛围清淡。

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

节前淘汰母猪价格随猪价下行，据钢联数据，全国淘汰母猪均价为 8.85 元/公斤，环

比下跌 0.38 元/公斤，跌幅 4.12%。

（三）价差情况
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

生猪期货主力合约切换至 LH2605，对应节后市场定价，春节后生猪市场将步入传统消

费淡季，养殖端为规避节后价格下跌风险，出栏节奏加快，屠宰企业顺势压价收购，现货

价格承压运行，带动生猪期现基差有所缩窄，截至 2月 13 日，生猪期现基差为 930 元/吨。

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

春节前腌腊高峰持续消化大猪，标肥价差处于高位，据钢联数据，截至 2月 13 日，全

国标肥价差为-1.11 元/公斤，环比周初缩小 0.02 元/公斤。
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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

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，1月份规模样本养殖场能繁母猪存栏量为 502.11 万头，环比涨 0.02%，

同比跌幅 0.41%；中小散样本场能繁母猪存栏量为 16.706 万头，环比下降 0.36%，同比跌

幅 1.82%。
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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

据钢联数据，1月规模样本场商品猪存栏量为 3666.34 万头，环比减少 0.70%，同比增

加 4.24%；中小散样本企业生猪存栏量为 155.56 万头，环比减少 0.02%，同比上涨 8.59%。
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

1 月生猪存栏结构，7-49 公斤小猪存栏占比 32.86%，50-89 公斤体重段占比 28.99%，

90-140 公斤体重段占比 36.62%，140 公斤以上大猪存栏占比 1.53%，环比分别变动-0.33%、

-0.13%、0.34%、1.43%；规模场为完成年底出栏计划主动降重出栏，导致 90-140 公斤体重

段存栏有所下降；而 1月中下旬春节备货启动叠加低温天气带动终端消费好转，大猪需求

持续向好，因此 1月大猪存栏占比明显提升。

3.生猪出栏情况
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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

1 月养殖企业出栏节奏先缓后快，上旬猪价偏强运行，养殖端压栏惜售情绪较浓；下

旬猪价再度走弱，企业出栏节奏明显加快，集中出栏量增加；据钢联数据，规模样本养殖

场 1月商品猪出栏量为 1139.79 万头，环比减少 3.27%，同比增加 10.7%；中小散样本场出

栏量为 54.41 万头，环比减少 0.71%，同比增加 11.02%。
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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 2月 10 日，样本企业整体出栏进度完成率为 54.27%，总体进度偏

快。春节在即，养殖端出栏前置明显；叠加市场对春节后行情预期偏弱，养殖企业主动降

重出栏、调整出栏节奏。

（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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受春节前备货需求支撑，企业屠宰量增幅明显，据钢联数据，节前一周，屠宰企业开

工率为 45.97%，环比增加 7.48%。

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

受节日效应带动提振消费，屠宰企业走货速度加快，鲜销率阶段性提升，据钢联数据，

节前屠宰企业鲜销率为 88.55%，环比增加 0.37%；冻品库容率为 17%，环比持平。

（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

节前生猪养殖利润在盈亏平衡线附近承压运行，截至 2月 13 日，自繁自养模式头均亏

损 62.32 元，外购仔猪模式头均盈利 22.3 元。

后市展望

节后市场将进入传统消费淡季，屠宰企业复工复产、家庭库存集中消化，叠加节前集

中出栏余效，市场延续供强需弱，短期猪价仍面临阶段性下行压力；中期重点关注节后出

栏节奏、仔猪补栏情绪及能繁母猪去化进度，二季度后随着供应压力逐步缓解，猪价存在

阶段性修复预期。

操作策略

单边：暂时观望

套利：近月受节后供应宽松压制，短期仍有下行空间；远月受现货压力传导影响较小，

支撑相对偏强。

期权：无



 

研究报告

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中

的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

免责声明

此报告著作权归华龙期货股份有限公司所有，未经华龙期货股份有限公司的书面授权，

任何人不得更改或以任何方式发送、复印、传播本报告的内容。此报告中所使用的商标、

标记均为华龙期货股份有限公司的商标、标记。

此报告所载内容仅作参考之用，并不构成对任何人的投资建议，且华龙期货股份有限

公司不因接收人收到此报告而视其为客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华龙期货股份有限公司认为可靠，但华龙期

货股份有限公司及研究人员对这些信息资料的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本

报告包含的信息或建议在本报告发出后不会发生任何变更，且本报告中的资料、意见和预

测均反映本报告发布时的资料、意见和预测，可能在随后会做出调整。此报告中的操作建

议为研究人员利用相关公开信息分析得出，仅供参考，据此入市风险自负。

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如果有任何疑问应咨询独

立投资顾问。本报告并不构成投资、法律、会计或税务建议，且不对任何投资及策略做担

保，此报告不构成给予阁下的私人咨询建议。

联系我们

机构名称 地址 联系电话 邮编

兰州总部 甘肃省兰州市城关区东岗西路街道天水中路3号

第2单元30层001室
4000-345-200 730000

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



 

研究报告

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中

的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

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


