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摘要：

行情回顾：2月生猪市场以春节为临界线，春节前期白条猪消费需求较大，

2月初备货需求接近尾声，市场购销走弱。临近春节，期货市场成交量也有所下

降。春节后生猪消费热度减弱，屠企冻品库存偏高，且春节期间积压猪源集中出

栏，生猪市场供应充裕。虽寒潮天气影响生猪调运，但影响有限。

后市展望：3月生猪市场或呈现供需双增态势，但供给增量高于需求增量。

需求端无节日等消费利好支撑，需求也将回归常态化，而供给前期因雨雪天气未

出栏的生猪或将在 3月出栏。能繁加速去化虽有利好，但将在下半年生猪产能才

有显现，短期内生猪市场依旧面临供过于求的态势。

关注生猪压栏或者育肥情况、需求兑现情况
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一、2 月行情回顾

2 月生猪市场以春节为临界线，春节前期白条猪消费需求较大，2 月初备货

需求接近尾声，市场购销走弱。临近春节，期货市场成交量也有所下降。春节后

生猪消费热度减弱，屠企冻品库存偏高，且春节期间积压猪源集中出栏，生猪市

场供应充裕。虽寒潮天气影响生猪调运，但影响有限。

图 1：生猪期货价格

文华财经 和合期货

截至 2024年 2 月 29 日，生猪主力合约 LH23405以 14740 元/吨收官，月涨

幅 5.93%。

从现货市场来看，2 月生猪现货价格以下跌为主，春节过后，猪价跌幅较大。

据中国养猪网数据显示，截至 2 月 29日，外三元生猪价格为 14.24 元/公斤，较

1月底下跌 1.95 元/公斤，跌幅 12.04%；内三元生猪价格为 13.92元/公斤，较 1

月底下跌 1.78元/公斤，跌幅 11.34%。



图 2：外三元生猪价格 图 3：内三元生猪价格

数据来源：中国养猪网 和合期货

二、需求淡季，供应压力不减，短期供需矛盾仍存

（一）能繁去化大势所驱，但 3 月供给压力仍存

今年的农业农村部一号文件专门提到适度放宽调控绿色区间下限。所谓绿色

合理区间是指能繁母猪数量在 4100 万头的 95%至 105%。这属于方案中定义的正

常波动区间。以市场调节为主，不需要启动调控措施。而一旦能繁母猪低于 4100

万头的 95%也就是 3895 万头或高于 4100 万头的 105%也就是 4305 万头。就进入

大幅波动区间，政府将启动调节机制，一方面引导市场，另一方面还会直接督促

生猪产能调控基地进行母猪的淘汰或者补栏。农业农村部最新数据显示，2024

年 1 月末能繁母猪存栏 4067 万头，环比下降 1.8%，同比下降 6.9%。相比 2023

年 12 月，2024 年 1 月份的能繁母猪存栏量相当于减少了 75 万头；相比 2023 年

1 月，相当于减少了 300 万头。但生猪持续去化，按照从能繁母猪到商品猪 10

个月左右的养猪周期来看，可能更多影响下半年的生猪产能，对短期供给影响不

大。由于 2月雨雪天气以及节假日生猪出栏受阻，预计这批猪源将在 3月释放，

可见 3月生猪供应压力仍存。



图 4：能繁母猪存栏

数据来源：农业农村部 和合期货

图 5：部分上市猪企 2024 年生猪出栏目标一览

数据来源：农财宝典 新牧网 和合期货



（二）消费淡季来临，猪肉消费暂无支撑

从季节性特征来讲，春节元宵过后生猪市场步入淡季，而今年 2 月中下旬屠

企量价水平较年前及去年同期均有所不如，截止到 2024 年 2月 26 日样本屠企宰

量为 99038 头，较节前正常水平 150000-160000 头/天，仍存在约 34%-38%的缺

口，可见节后需求疲弱态势之凸显。学校开学或为猪肉消费带来一定增量，但其

增量水平显然不及供给增量。

图 6：全国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量

数据来源：农业农村部 和合期货

三、饲料需求无支撑，下行空间有限

豆粕市场，南美大豆丰产已成为既定事实，现美豆出口数据疲软，美豆市场

承压下行。从大豆到港来看，由于处于春节期间 2月油厂买船较 1月明显减少，

市场预估全国大豆到港在 560 万吨上下。全球大豆供应充足，且生猪养殖端处于

去化状态，饲料养殖企业对豆粕需求有限，豆粕市场弱稳运行。中国养猪网数据

显示，2月 29 日豆粕价格为 3615 元/吨，较 1月底下跌 171 元/吨。



图 7：豆粕现货价格

数据来源：中国养猪网 和合期货

玉米市场，各地中储粮增加玉米收储，拖底玉米市场。市场售粮心态转变，

基层吸收情绪较浓。随着天气转暖，地趴粮上量增加，且饲料需求维持疲弱态势，

玉米价格承压。中国养猪网数据显示，2 月 29 日玉米价格为 2501 元/吨，较 1

月底下跌 34 元/吨。

图 8：玉米现货价格

数据来源：中国养猪网 和合期货

四、养殖利润缩减

月内猪价走弱，饲料价格弱稳运行，养殖利润缩减。据 Wind数据显示，截

至 3月 1 日当周，自繁自养生猪养殖利润为亏损 231.78元/头，2月 23 日为亏损

190.16 元/头；外购仔猪养殖利润为亏损 16.53元/头，2 月 23 日为盈利 7.88 元/



头。

图 9：生猪养殖利润

数据来源：金十数据 和合期货

五、后市展望

3月生猪市场或呈现供需双增态势，但供给增量高于需求增量。需求端无节

日等消费利好支撑，需求也将回归常态化，而供给前期因雨雪天气未出栏的生猪

或将在 3月出栏。能繁加速去化虽有利好，但将在下半年生猪产能才有显现，短

期内生猪市场依旧面临供过于求的态势。

关注生猪压栏或者育肥情况、需求兑现情况



风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。
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