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策略摘要 

生猪观点 

■ 市场分析 

供应端来看，由于二月份是传统的春节消费淡季，整个月的成交量相较于 1 月份有较

大幅度的下滑，与此同时价格也同比大幅回落。由于散户的去化和节前的出栏，春节

后的大肥供应不足导致肥标价差拉大，因此也出现了部分标猪压栏的情况。随着气温

的升高大肥的需求逐渐回落，前期压栏的生猪将会逐步释放，预计未来供应将会出现

较大的增加。 

需求端来看，春节后需求处于底部复苏的状态，整个 2 月的屠宰量开始缓慢上升。随

着节前库存的消化，3 月份的需求相较于 2 月份会更好。持续增加的需求能否消化供应

的增长需要继续观察。 

综合来看，当前的生猪市场处于供需双增的状态，但从几项数据来看供应增长的确定

性要比消费端更强。首先肥标价差的收窄导致二育利润下滑，压栏条件正在消失。其

次，目前二次育肥的成本正在逐步上涨，需要更低的价格来触发二次育肥。与往年均

重数据相比，当前的均重已经偏高，未来继续增加的难度较大，随着气温的升高，降

体重是未来养殖端需要考虑的问题。预计 3 月份集团厂很可能会迎来一波去体重的操

作，导致供应的快速增加，在短时间内需求造成巨大压力，从而激发冻品需求入场。

目前养殖端并没有出现明显的产能去化，导致猪价转折的实际并不明朗，后续仍当持

续关注。 

■ 策略 

谨慎偏空 

■ 风险 

需求提振 

鸡蛋观点 

■ 市场分析 

供应方面，上月上旬受春节影响，屠宰企业放假停工，节后虽然屠宰企业陆续开工，

但因消费淡季，农贸市场走货不畅，屠宰企业订单不足，造成上月淘汰量大幅下滑的
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现状，因当前养殖亏损，养殖企业淘汰积极性增加，预计本月淘鸡出栏量有所增加；

本月新开产蛋鸡主要为 11 月份前后补栏鸡苗，11 月鸡苗销量环比增加 1.75%，虽然淘

汰鸡存在增加预期，但增量有限，预计本月在产蛋鸡存栏变化不大，叠加春季产蛋率

增加因素影响，供应面较为宽松。 

需求方面，上月中上旬正值春节假期，农贸市场关闭，节后各环节多以消化前期库存

为主，需求的大幅下滑使得蛋价大幅下滑，中下旬随着学校陆续开学以及南方销区复

工复产，需求有所恢复，带动蛋价小幅上涨；本月旅游餐饮需求逐渐恢复，并且中下

旬食品企业逢低备货以应对清明需求，商超电商亦存在补库需求，需求存在向好预

期，但因处于消费淡季，整体需求较为疲软。 

综合来看，在消费淡季，供大于求的供需格局难以改变，养殖成本对现货价格支撑力

度有限，预计本月现货价格震荡运行。短期来看，因鸡蛋期货主力 2505 合约价格已回

调至成本线附近，未来建议投资者谨慎观望。 

■ 策略 

中性 

■ 风险 

无 
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生猪市场分析 

■ 价格行情 

期货方面 2025 年 2 月 28 日收盘生猪 2505 合约收盘 12935 元/吨，较 1 月 27 日下跌

105。现货方面，河南地区外三元生猪价格 14.44 元/公斤，1 月 27 日下跌 1.79 元/公

斤，现货基差 LH05+1505，环比下跌 1685；江苏地区外三元生猪价格 14.71 元/公斤，

较 1 月 27 日下跌 1.67 元/公斤，现货基差 LH05+1775，环比下跌 1565；四川地区外

三元生猪价格 14.72 元/公斤，1 月 27 日下跌 0.63 元，现货基差 LH05+1785，环比下

跌 525。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 生猪供需 

供应方面，样本显示 1 月能繁母猪存栏量为 504.19 万头，环比上涨 0.04%；1 月能繁母

猪淘汰量 97899 头，环比上涨 0.42%；1 月商品猪存栏量为 3517.11 万头，环比减少

0.25%；1 月商品猪出栏量为 1029.61 万头，环比减少 6.82%；本周全国外三元生猪出栏

均重为 123.52 公斤，较上周上涨 0.04 公斤。需求方面，本周屠宰企业开工率 24.31%，

较上周上涨 1.94 个百分点；库存方面，本周国内重点屠宰企业冻品库容率 16.67%，较

上周上涨 0.15。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 后市展望 

供应端来看，由于二月份是传统的春节消费淡季，整个月的成交量相较于 1 月份有较

大幅度的下滑，与此同时价格也同比大幅回落。由于散户的去化和节前的出栏，春节

后的大肥供应不足导致肥标价差拉大，因此也出现了部分标猪压栏的情况。随着气温

的升高大肥的需求逐渐回落，前期压栏的生猪将会逐步释放，预计未来供应将会出现

较大的增加。 

需求端来看，春节后需求处于底部复苏的状态，整个 2 月的屠宰量开始缓慢上升。随

着节前库存的消化，3 月份的需求相较于 2 月份会更好。持续增加的需求能否消化供应

的增长需要继续观察。 

综合来看，当前的生猪市场处于供需双增的状态，但从几项数据来看供应增长的确定

性要比消费端更强。首先肥标价差的收窄导致二育利润下滑，压栏条件正在消失。其
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次，目前二次育肥的成本正在逐步上涨，需要更低的价格来触发二次育肥。与往年均

重数据相比，当前的均重已经偏高，未来继续增加的难度较大，随着气温的升高，降

体重是未来养殖端需要考虑的问题。预计 3 月份集团厂很可能会迎来一波去体重的操

作，导致供应的快速增加，在短时间内需求造成巨大压力，从而激发冻品需求入场。

目前养殖端并没有出现明显的产能去化，导致猪价转折的实际并不明朗，后续仍当持

续关注。 

 

鸡蛋市场分析 

■ 价格行情 

期货方面，上月鸡蛋期货主力 2505 合约收盘 3220 元/500 千克，环比下跌 98 元，跌

幅 2.95%。现货方面，辽宁地区鸡蛋现货价格 3.38 元/斤，环比下跌 0.41 元，现货基差

JD05+160，环比下跌 312；河北地区鸡蛋现货价格 3.43 元/斤，环比下跌 0.41 元，现

货基差 JD05+210，环比下跌 312；山东地区鸡蛋现货价格 3.51 元/斤，环比下跌

0.46，现货基差 JD05+290，环比下跌 362。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 鸡蛋供需 

供应方面，2 月全国在产蛋鸡存栏量约为 12.21 亿只，环比增幅 0.65%，同比增幅

4.50%。上月淘汰鸡出栏量 146.07 万只，环比减少 32.16%；淘汰鸡平均淘汰日龄 535

天，环比减少 2 天。需求方面，上月北京市场到货 312 车，环比增加 6 车；广东市场

到货 1922 车，环比减少 295 车。库存方面，上月全国重点地区生产环节库存为 1.58

天，环比减少 8.67%；流通环节库存为 1.92 天，环比增加 3.78%。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 后市展望 

供应方面，上月上旬受春节影响，屠宰企业放假停工，节后虽然屠宰企业陆续开工，

但因消费淡季，农贸市场走货不畅，屠宰企业订单不足，造成上月淘汰量大幅下滑的

现状，因当前养殖亏损，养殖企业淘汰积极性增加，预计本月淘鸡出栏量有所增加；

本月新开产蛋鸡主要为 11 月份前后补栏鸡苗，11 月鸡苗销量环比增加 1.75%，虽然淘

汰鸡存在增加预期，但增量有限，预计本月在产蛋鸡存栏变化不大，叠加春季产蛋率
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增加因素影响，供应面较为宽松。 

需求方面，上月中上旬正值春节假期，农贸市场关闭，节后各环节多以消化前期库存

为主，需求的大幅下滑使得蛋价大幅下滑，中下旬随着学校陆续开学以及南方销区复

工复产，需求有所恢复，带动蛋价小幅上涨；本月旅游餐饮需求逐渐恢复，并且中下

旬食品企业逢低备货以应对清明需求，商超电商亦存在补库需求，需求存在向好预

期，但因处于消费淡季，整体需求较为疲软。 

综合来看，在消费淡季，供大于求的供需格局难以改变，养殖成本对现货价格支撑力

度有限，预计本月现货价格震荡运行。短期来看，因鸡蛋期货主力 2505 合约价格已回

调至成本线附近，未来建议投资者谨慎观望。 
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图 1:能繁母猪月度存栏量丨单位：万头  图 2:能繁母猪淘汰量丨单位：万头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 3:商品猪月度存栏量丨单位：万头  图 4:商品猪月度出栏量丨单位：万头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 5:商品猪出栏平均体重丨单位：公斤  图 6:生猪日屠宰量和重点屠企开工率丨单位：% 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 7:重点屠企鲜销率丨单位：%  图 8:重点屠企库容量丨单位：% 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 9:生猪月度屠宰量丨单位：万头  图 10:冻品库容率变化丨单位：% 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 11:鸡蛋生产和流通环节库存可用天数丨单位：天  图 12:淘汰鸡月度出栏量丨单位：万只 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 13:淘汰鸡平均出栏年龄丨单位：天  图 14:商品代蛋鸡蛋苗月度销量丨单位：万羽 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 15:蛋鸡月度存栏量丨单位：亿只  图 16:鸡蛋月度销量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 17:生猪周度屠宰毛利润丨单位：元/头  图 18:生猪周度外购利润丨单位：元/头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 19:生猪周度自养利润丨单位：元/头  图 20:生猪饲料周度比价 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 21:生猪饲料周度价格丨单位：元/千克  图 22:生猪饲料周度预期盈利丨单位：元/头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 23:周度猪粮比  图 24:生猪周度出栏价丨单位：元/千克 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 25:蛋鸡日度综合养殖成本和盈利丨单位：元/只  图 26:日度蛋料比 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 27:鸡蛋饲料周度比价  图 28:鸡蛋饲料周度预期盈利丨单位：元/只 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 29:生猪主力期货丨单位：元/吨  图 30:鸡蛋主力期货丨单位：元/500 千克 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 31:生猪现货河南价格丨单位：元/吨  图 32:鸡蛋现货河北价格丨单位：元/斤 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 33:鸡蛋现货山东价格丨单位：元/斤  图 34:生猪 1-5 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 35:生猪 5-9合约价差丨单位：元/吨  图 36:生猪 9-1 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 37:鸡蛋 1-5合约价差丨单位：元/吨  图 38:鸡蛋 5-9 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 39:鸡蛋 9-1合约价差丨单位：元/吨  图 40:生猪河南现货基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 41:鸡蛋辽宁基差丨单位：元/500 千克  图 42:鸡蛋河北基差丨单位：元/500 千克 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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