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摘要： 

鲁豫两省作为生猪养殖、饲料生产和屠宰加工的核心区域，其产

业动态直接反映全国生猪市场的发展态势。3 月中上旬，笔者通过对山

东、河南 6 家不同类型生猪产业链企业的调研，了解当前行业运行现

状，为未来行情判断提供一定参考。当前，生猪产业链正处于底部震荡

调整期，各环节企业也在积极探寻突围路径，行业集中度提升与成本

控制成为核心竞争焦点。 
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1. 调研总结 

1）饲料环节 

饲料作为生猪养殖的上游核心环节，其销量与价格直接关联养殖端。部分饲料企业面临销量下滑的

压力，核心原因是山东去年 10月中旬至 11月上旬疫病复发，导致生猪出栏量提前增加，进而缩减饲料

需求，加之当前生猪价格低迷，饲料价格上涨，养殖端补栏谨慎，进一步抑制饲料消费，企业预计 4月

后饲料销量将逐步回升。 

原料采购上，受华北玉米霉变影响，企业主要从东北采购玉米，运输成本达 200-300 元/吨，为降

低毒素影响，企业实行精细化配比，小猪料全部使用东北玉米，中大猪料采用东北玉米与本地玉米结合

的方式，同时维持 1个月以上的玉米库存，实行每日轮换进出，整体库存较为充足，当下补库积极性有

限。 

受年后原料涨价影响，饲料价格同步上调，3 月销量预计同比下滑 30%，符合历年年后同期走势。

但教保料销量预计环比略有改善，也一定程度上反馈出市场上仔猪存栏仍在高位 

整体来看，饲料行业当前需求低迷主要受养殖端补栏谨慎、生猪出栏提前影响，随着后续补栏需求

释放，饲料销量有望逐步复苏。对于原料价格预判，企业认为豆粕短期受美豆成本、国际运费支撑有所

涨价，但整体供应宽松，对其价格不盲目看高；玉米则仍有上涨空间，预计后续价格可达 2600-2700元

/吨。 

图 1：生猪饲料价格 图 2：猪料销量 

 
 

数据来源：Wind 涌益咨询 广发期货研究所 

 

2）养殖环节 

养殖端当前正面临猪价低迷、成本增加、库存高企等多重压力，补栏积极性分化，不同规模企业呈

现差异化经营态势。虽然行业普遍处于亏损状态，但产能调整十分谨慎。 

产能方面，目前行业产能仍处高位，农业部数据虽显示全国能繁母猪量下降至 3960 万头，但绝对

值仍在高位，亏损及去年底疫病对产能影响均较为有限。养殖企业无明显主动去产能意愿，仅资金困难

者被动去化，头部企业去产能多为产能转移，实际母猪屠宰量未明显增加，淘母价格稳定。 

图3：统计局能繁母猪存栏量 

月份 猪料销量 后备母猪料 其他母猪料 教保料 育肥料 样本备注

2025年1月 -7.10% 1.30% 0.80% 3.70% -9.80% 本月小猪料：0.9%

2025年2月 -8.60% -4.00% -5.70% -6.40% -5.80% 本月小猪料：-10.1%

2025年3月 4.90% 3.70% 4.30% 3.90% 5.50% 本月小猪料：5.4%

2025年4月 7.10% 1.50% 3.60% 4.30% 6.80% 本月小猪料：8%

2025年5月 -2.60% -0.50% -1.20% -0.38% -3.80% 本月小猪料：0.5%

2025年6月 3.58% 0.66% 1.05% 1.30% 5.60% 本月小猪料：3.08%

2025年7月 4.90% 0.85% 1.20% 2.50% 6.60% 本月小猪料：2.3%

2025年8月 3.77% 0.43% 1.01% 3.01% 5.80% 本月小猪料：3.6%

2025年9月 7.60% 3.30% 1.10% 2.40% 11.70% 本月小猪料5.6%

2025年10月 1.30% -1.60% -0.80% -1.30% 3.30% 本月小猪料-2.2%

2025年11月 3.65% 2.05% -1.30% -2.90% 5.60% 本月小猪料：-0.9%

2025年12月 -2.20% 6.80% -0.30% -2.70% -5.20% 本月小猪料：-2.9%

2026年1月 -7.90% -2.30% 0.60% 5.20% -10.70% 本月小猪料：-6.5%

2026年2月 -15.83% -3.70% -6.20% -7.50% -18.80% 本月小猪料：-10.8%
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数据来源：Wind 广发期货研究所 

 

补栏方面，当期二育积极性不高，受猪价偏低、饲料成本上涨、标肥倒挂等因素影响，二育户多持

观望态度。多数放养企业栏舍处于空栏状态，预计 15kg 仔猪采购积极性高于 7kg，因企业赶中元节前

出栏（出栏体重 270-280斤），并表示看好中元节前价格，同时认为仔猪价格下跌空间有限，因山东 3-

5 月补栏需求较高。河南地区则呈现“仔猪价格虚高、补栏谨慎”的特点，仅少量二育户抄底补栏。 

图 4：二次育肥栏舍利用率 图 5：肥标价差 

  

数据来源：涌益咨询 广发期货研究所 

 

成本与盈利方面，各企业存在差异。山东当前散户育肥成本约 5.5 元/斤，育肥周期 5-5.5个月，

日均增重 1.6斤，二育日均增重大约 2斤。放养企业出栏成本约 5.6元/斤（不含疫病损耗），疫病损耗

后成本超 6元/斤，而当前猪价约 5元/斤，行业陷入亏损，加之屠宰场对大猪扣款力度加大，125-150KG

体重段猪源充足，价格跌幅大于 105-125KG段，养殖企业售卖困难、被迫降价，大猪出栏压力较大。集

团企业仍在进一步卷成本，2026 年将进一步下调目标成本，通过一体化布局实现成本控制优势。 

图 6：自繁自养利润 图 7：7kg 仔猪价格 
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数据来源：涌益咨询 广发期货研究所 

 

疫病与套保方面，当前仍有零星疫情，增加养殖成本与风险，当前进入全行业亏损状态，疫病防控

成本投入无疑增加企业负担，若后续面临疫情高发节点，或增加养殖端疫病集中爆发风险。套保方面，

山东、河南企业套保积极性较高，且模式成熟，在仔猪育肥环节套保积极性更强，养殖端产业的大量介

入，也对期货盘面走势形成深远影响。 

 

3）屠宰与贸易环节 

屠宰环节，当前面临需求疲软、季节性销量下滑、资金压力等问题，尽管猪价低位，目前分割入库

积极性并不高。但也有部分较为激进的企业认为 5 元/斤左右猪价做冻品风险低，正陆续分割入库。消

费端表现疲软是当前屠宰企业面临的核心问题，当前猪肉价格走低，但低价刺激消费效果不明显，终端

消费从牛肉、禽肉转向猪肉的意愿不强，这与禽类价格下跌影响猪产品需求的情况相呼应。同时，行业

产能过剩，账期较长，也进一步增加屠企压力，因此当前整体入库节奏仍较缓慢。 

图 8：屠宰量 图 9：冻品库存 

  
数据来源：涌益咨询 广发期货研究所 

 

贸易环节，单一调运业务因资金压力多转型，企业多采用“调运+放养”模式；屠宰场普遍账期长，

贸易商资金压力突出。山东大猪主要流向安徽、浙江，但受南方大猪供给充足影响，北方大猪调运南方

的数量有所减少，这与南北生猪供需结构性错配的现状一致，南方主销区虽有缺口，但当前供给充足，

导致跨区域调运量下降。 

4）行情展望 

当前生猪行业正处于底部震荡调整期，各方对行情预判虽有差异，但整体呈现“短期企稳回落、中

期小幅回升、下半年压力进一步释放”的态势，同时行业洗牌加速，成本控制与模式创新成为企业突围

关键。 

行情预判方面，多数企业认为 3-4月为上半年猪价低价区间，后续低于该价位的概率小且持续时间

短。5-6 月伴随供应量减少有望上涨，全年高点难判，预计达 7 元/斤已属良好。针对下半年行情，市

场观点存在分化，部分认为下半年有望回升，但也有企业认为，当前无实质性产能去化，行业虽亏损，

但时间及空间均有限，养殖端资金充足，产能去化难度大，下半年预期有所下调。 
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行业长期亏损将引发洗牌，具备充足资金和良好成本控制能力的企业将脱颖而出。目前全行业已开

始亏损现金流，行业压力不言而喻。但对于亏损持续市场，普遍认为 3-6个月属正常区间，短期很难出

现显著的产能去化，预计生猪价格仍将在底部挣扎较长时间。 

近月压力需要持续释放，在产能迎来真正去化前，市场必然需要一段阵痛期，甚至不排除恐慌性抛

售。当前节点，期货上单边做多风险较大，且远月升水结构，移仓换月成本较高，建议依旧以反套操作

为主，长线配置可关注优质养殖股票，等待产能去化逻辑兑现。 

 

2. 调研纪要 

山东企业 A 

企业主营猪饲料（少量反刍料），猪饲料设计产能 18万吨，目前产量约 6万吨；其拥有 2万头育肥

栏舍，合作育肥猪企业规模达 10万头。饲料销量方面，2月猪饲料销量约 3000吨，环比大幅腰斩，且

12月、1月、2月销量持续环比下滑，预计 4月开始回升，主要因山东去年 10月中旬至 11月上旬疫病

复发，生猪出栏量增加，导致猪料销量下滑提前。此外，山东有零星疫情，环保力度暂不大，农业部部

分统计数据存在误差。 

补栏方面，临沂地区二育积极性不高，受猪价偏低、饲料成本上涨、标肥倒挂影响，二育户多持观

望态度；企业自家 2 万头栏舍及多数合作客户栏舍目前处于空栏状态，计划近期采购 15kg仔猪，赶在

8月 27日中元节前出栏（出栏体重 270-280斤），看好节前价格，同时认为仔猪价格下跌空间有限，因

山东 3-5月补栏需求较高。 

育肥成本方面，企业表示，当前进 15kg仔猪（450元/头）至出栏成本约 6元/斤，散户育肥成本约

5.5元/斤；育肥周期 5-5.5个月，日均增重 1.6斤，二育日均增重大约 2斤。 

流通情况上，山东大猪主要流向安徽、浙江，受南方大猪供给充足影响，北方大猪调运南方的数量

有所减少。 

套保方面，推荐场外期权套保，可结合场内套保降低风险，其中山东企业套保积极性较高。 

饲料原料方面，企业 A 玉米库存维持 1 个月以上，实行每日轮换进出；受华北玉米霉变影响，主

要从东北采购玉米，运输成本 200-300元/吨，针对不同猪料阶段配比玉米以降低毒素，小猪料全部使用

东北玉米，中大猪料采用东北玉米与本地玉米结合的方式。企业看好国内玉米价格，预计可达 2600-2700

元/吨。 

后续企业将重点推进仔猪采购、套保操作、原料采购等工作，加强市场监测，关注猪价及原料价格

走势。市场行情上，短期猪价预计 4月好转、5月稳定、6月向好、7月或下跌，长期上涨空间有限。 

 

山东企业 B 

该企业以分割品销售为主，当前日屠宰量 5000多头，较年前高峰期 10000多头减半；收猪均重 100-

110公斤，与同期持平，猪源主要来自山东本地、苏北等地。猪价方面，企业认为 3-4月或为年内低价，

后续低于该价位概率小且持续时间短，相对看好下半年猪价；短期 3 月均价 5.2-5.4 元/斤，4 月略升至

5.6元/斤左右，5-6月供应量减少有望上涨，全年高点难判，预计达 7元/斤已属良好。 

企业经营上，鲜销率约 50%，较年前 70-80%有所下降，入库以订单式为主，其中 25%为客户订单，

25%为主动+被动入库。产品成本方面，4号肉 1.55-1.6万元/吨，2号肉 1.5-1.55万元/吨；冻品储存成本

中，一吨货日租金 1元（月 30元/吨），叠加装卸转货等费用，月固定成本约 100元/吨。企业冻品设计

库容 1万吨左右，当前库存 3000-4000吨（含客户订单及主动分割入库量），认为 5元/斤左右猪价做冻

品风险低，正陆续分割入库，计划 3个月左右完成目标体量；同时企业注重生产精细化与渠道建设，部

分企业规避账期风险。 

供需方面，禽类价格下跌影响猪产品需求，冻品与鲜肉价格接近，用途不同折价情况有差异。行业

产能过剩，南北方屠宰场管理、产能存在差异，南方部分企业依赖代宰，企业通过优化生产销售、合作

稳定客户提升竞争力。 
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库存上，深加工企业按需适度增存；资金方面，供应链金融提供支持，企业资金使用谨慎。展望未

来，短期价格缓升，中期需求有望提升，企业将优化库存、拓展渠道、严控成本。 

 

山东企业 C 

企业未当地大型生猪贸易企业，业务覆盖全国，日均贸易量约 50车，年前高峰期达 120车，每车

15-18吨，大体重猪每车超 16吨，外采猪源以西北、南方低价有价差优势省份为主。 

当前山东区域放养体量大，本省育肥供应充足，该企业自身放养体量约 3万头，在当地大放养企业

中体量算比较小的。山东放养企业前期盈利较长，去年上量快，自 9 月后持续亏损至今；代养费 200-

240元/头，因头均体重低于南方，代养费低于南方地区。 

养殖端，放养企业出栏成本约 5.6元/斤（不含疫病损耗），疫病损耗后成本超 6元/斤，当前猪价约

5 元/斤，行业陷入亏损；山东屠宰场对大猪扣款力度加大，每头 80-100 元，125-150KG 体重段猪源充

足，价格跌幅大于 105-125KG 段，养殖企业售卖困难、被迫降价。 

行业层面，单一调运业务因资金压力多转型，企业多采用“调运+放养”模式；屠宰场普遍账期长，

贸易商资金压力突出。 

盘面接货环节繁琐，北方交割需提前 72小时洗消，无形成本高，屠宰场参与度低，易亏损。 

各方认为，当前猪价底部震荡刚起步，预计持续 3个月左右，企业需具备充足资金和良好成本控制

能力才能渡过难关。 

 

河南企业 A 

企业未河南本土大型屠宰企业，该企业设有十大事业部，涵盖屠宰、生鲜品、餐饮等多个板块，各

事业部独立核算、独立经营。 

屠宰方面，2025年生猪屠宰量约 1310万头，2026年预计目标 1500万头左右，增量幅度有限。养

殖方面，生猪养殖规模较小，年出栏不足 30 万头，表现一般；肉鸡养殖发展较好，年出栏 2.5 亿羽，

设有 5个深加工厂，服务餐饮头部企业。 

猪肉制品以猪头肉、猪耳朵等网红产品为主，采销以鲜品为主、冻品为辅，优先使用内部鲜品供应；

客户渠道以胖东来、永辉等头部商超为主，2025 年借商超调改机遇实现业绩明显增长，2026 年重点提

升市场占有率，业绩增长目标有限；渠道以经销商为主，不分级，今年计划拓展空白市场。 

市场方面，当前猪肉价格走低，但低价刺激消费效果不明显，终端消费从牛肉、禽肉转向猪肉的意

愿不强。参会人员认为目前猪价未达底部，预计 4月触底，届时可适当储备库存，下半年猪价或有回升，

整体走势契合行业“前低后高”的季节性规律。 

此外，企业牛肉原料主要依赖进口，标准统一、质量稳定；后续将结合市场动态，调整生猪储备及

经营策略，聚焦猪肉市场深耕与市场占有率提升。 

 

河南企业 B 

企业主营猪料且前端料占比高，教保料占比超 40%，核心服务河南中型养殖户，2025 年饲料销量

6 万吨，2026 年预计提升 10%；2025 年合作放养规模近 30 万头，今年计划增加，其造肉成本 3.4 元/

斤，低于行业 3.5-3.7 元/斤的普遍水平，合作模式为企业为养殖场保证造肉成本，养殖场专用其饲料。 

企业经营层面，年后原料涨价推动饲料价格上调 50 元/吨，2 月猪料销量 5000-6000 吨，3 月销量

同比下滑 30%，符合历年年后同期走势，仅教保料销量环比改善，1-2月销量基本持平；目前企业玉米、

豆粕库存可维持至 4月 20日，暂以消化库存为主，静待行情企稳补库。 

市场端，河南中大猪存栏偏高致供应压力大，仔猪价格虚高、养殖端补栏谨慎，仅少量二育抄底；

养殖企业无明显主动去产能意愿，仅资金困难者被动去化，头部企业去产能多为产能转移，实际母猪屠

宰量未明显增加。代养企业现金流紧张，当前猪价跌破成本线，行业普遍出栏亏损。 

原料与行情预判上，企业认为豆粕短期受美豆成本、国际运费支撑涨价，但供应整体宽松，预计 15-

20 日后部分企业停机或带来变化，对其价格不过分看高；玉米则仍有上涨空间，企业较为看好。行业
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整体对上半年猪价悲观，虽认为当前猪价处于底部，但暂无反弹预期。 

 

河南企业 C 

该企业为饲料养殖一体化集团，旗下设生物制药、饲料、养殖等多部门，养猪涵盖自繁自养、外采

仔猪自养模式，2025年出栏约 320万头，今年计划稳定出栏。 

成本方面，生猪完全成本约 12.3-12.4 元/公斤，目标降至 12 元/公斤。期货套保体系成熟，4 个事

业部设专门套保小组，需求统一提交至期货部；自繁自养模式按行情定比例套保，外采仔猪育肥模式全

部套保锁定利润，市场放养企业套保积极性较高。 

当前企业出栏月度计划偏快，优先售卖大体重猪源，均重高于同期。生猪市场供需矛盾突出，处于

被动累库叠加消费淡季，4-5月供应预计环比小降，需关注现货价格及跌破 5元/斤后二育补栏、冻品入

冻情况。 

期货市场上，企业套保业务量大，多头接货群体已更新，产业内人士多看空。猪价方面，目前无实

质性产能去化，行业资金充足，下半年猪价预计在成本线以上震荡，市场预期有所下调。此外，行业长

期亏损将引发洗牌，成本控制为核心竞争力。 
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