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猪价创近六年新低，行业亏损加深 
  
 
⚫ 行情回顾：好于大盘 

本周农业板块避险属性体现，农业指数跑赢大盘。本周农林牧渔

（申万）指数则累计上涨 1.01%，在申万 31 个一级行业中排名第 6

位。从子行业看，国际关系紧张影响下，粮食安全相关板块领涨。 

⚫ 猪：价格持续创 19年以来新低 

当前为消费淡季，但生猪供应量仍大，猪价承压持续下行。截至

3 月 13 日，全国生猪均价为 10.09 元/公斤，创下 2019 年 1 月以来

最低值，广西、东北三省等地已跌破 10元/公斤大关。从周内节奏看，

猪价持续缓跌，国储虽然启动，但是承接有限。从产能来推算，26年

上半年生猪供应压力仍大。清明节前后，需求季节性改善，将对猪价

有所支撑，但供大于求的格局短期难以改变，猪价依然面临较大压力。 

产能去化有望加速，26年下半年或进入新一轮周期。行业已全面

亏损超过一个月，且亏损面积不断扩大。按照产能和仔猪推算，26年

上半年，生猪供应压力依然很大，猪价依然面临着较大下行压力。若

猪价持续低于 11 元/公斤，后续生猪产能被动去化持续。进一步看，

2025年 5月后行业产能开始去化，对应着 2026 年下半年开始，供应

将减少，猪价或将进入新一轮上行周期，而周期高度则需密切关注 26

年上半年生猪产能进一步去化的程度。 

⚫ 白羽鸡：引种再度受限 

截至 3月 13 日，烟台鸡苗均价 3.1元/羽，与上周基本持平。毛

鸡价格则再度下跌，烟台毛鸡价格为 3.52元/斤，较节前跌 0.05元/

斤。主因供应量不大，孵化场排产较少，苗价相对稳定。 

26年种鸡供应依然充足，海外引种再度受限，引种是最大不确定

性因素。2024 年 12 月-2025 年 2 月，受美国爆发禽流感影响，我国

白羽鸡进口品种未引种；5-12月后转道从法国引种。然而受法国高致

病性禽流感的影响，自 2026 年年初开始，白羽肉鸡祖代从法国引种

亦受限，截至 3月份，依旧没有引种确定的消息。2026年 1-2月份祖

代更新总量为 12.56万套，且均以国内自繁品种为主。从当前存栏看，

祖代、父母代存栏依然高位，种鸡供应依然充足。引种受限暂时对行

业影响不大，但需关注后续进展。 

⚫ 风险提示:发生动物疫病风险、原材料价格波动风险。 
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1 行情回顾 

本周农业板块避险属性体现，农业指数跑赢大盘。本周沪深 300指数小幅上

涨 0.19%、上证综指则下跌 0.70%；而农林牧渔（申万）指数则累计上涨 1.01%，

在申万 31个一级行业中排名第 6位。 

 

图表1：申万农林牧渔指数及主要证券综合指数表现（数据截至 2026 年 3 月 13 日） 

 

资料来源：ifind，中邮证券研究所 

 

农业子板块中，因国际关系不稳定，粮食安全相关板块引市场关注，与粮食

安全主题相关的粮油加工、种植业等板块领涨；同时，肉鸡价格下跌，肉鸡养殖

行业跌幅较大。 

图表2：申万一级行业涨跌幅（3.6-3.13） 图表3：农林牧渔板块各子行业表现（3.6-3.13） 

 

 

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      5 

2 养殖产业链追踪 

2.1 生猪：价格持续下跌 

⚫ 价格：创近六年新低 

当前为消费淡季，但生猪供应量仍大，猪价承压持续下行。截至 3月 13日，

全国生猪均价为 10.09元/公斤，创下 2019年 1月以来最低值，广西、东北三省

等已跌破 10元/公斤大关。从周内节奏看，猪价持续缓跌，国储虽然启动，但是

承接有限。从产能来推算，26年上半年生猪供应压力仍大。清明节前后，需求季

节性改善，或将对猪价有所支撑，但供大于求的格局短期难以改变，猪价依然面

临较大压力。 

⚫ 盈利方面：亏损加剧 

猪价进一步下跌，同时饲料成本上升，带动肥猪成本上涨，导致本周自繁自

养及外购仔猪育肥亏损进一步增加。截至 3 月 13 日当周，自繁自养生猪头均亏

损 283 元，较上周多亏 45 元；外购仔猪则头均亏损 118 元，较上周多亏 59 元。 

⚫ 出栏体重：小幅增重 

根据涌益咨询数据，本周生猪出栏均重 128.55kg，较上周增加 0.40kg，较

去年同期增加 0.63kg。当前猪价持续下行且预期悲观，而饲料价格上涨，养殖端

增重意愿较弱。 

 

结论： 

产能去化有望加速，26 年下半年或进入新一轮周期。行业已全面亏损超过

一个月，且亏损面积不断扩大。按照产能和仔猪推算，26 年上半年，生猪供应压

力依然很大，猪价依然面临着较大下行压力。若猪价持续低于 11元/公斤，后续

生猪产能被动去化持续。进一步看，2025 年 5 月后行业产能开始去化，对应着

2026年下半年开始，供应将减少，猪价或将进入新一轮上行周期，而周期高度则

需密切关注 26年上半年生猪产能进一步去化的程度。 

各企业间成本差异仍大，建议首选成本优势突出的标的，再结合估值情况。

1）龙头成本优势明显且出栏确定性高。建议关注：牧原股份、温氏股份。2）中

小企业成本下降空间大、弹性大。建议关注：巨星农牧、华统股份、天康生物等。 
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图表4：生猪出栏均价（截至 26 年 3 月 13 日） 图表5：仔猪均价（截至 26 年 3 月 13 日） 

  

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 

 

图表6：自繁自养生猪利润（截至 26 年 3 月 13 日） 图表7：外购仔猪养殖利润（截至 26 年 3 月 13 日） 

  

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 

 

图表8：猪粮比（截至 26 年 3 月 13 日） 图表9：猪料比（截至 26 年 3 月 13 日） 

  

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 
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图表10：农业农村部能繁母猪存栏情况（截至 2025 年 12 月） 

 

资料来源：ifind，中邮证券研究所 

 

 

2.2 白羽鸡：海外引种再度受限 

截至 3月 13日，烟台鸡苗均价 3.1元/羽，与上周基本持平。毛鸡价格则再

度下跌，烟台毛鸡价格为 3.52 元/斤，较节前跌 0.05 元/斤。主因供应量不大，

孵化场排产较少，苗价相对稳定。 

26年种鸡供应依然充足，海外引种再度受限，引种是最大不确定性因素。 

2024 年 12 月-2025 年 2 月，受美国爆发禽流感影响，我国白羽鸡进口品种

未引种；5-12月后转道从法国引种。然而受法国高致病性禽流感的影响，自 2026

年年初开始，白羽肉鸡祖代从法国引种亦受限，截至 3 月份，依旧没有引种确定

的消息。2026 年 1-2 月份祖代更新总量为 12.56 万套，且均以国内自繁品种为

图表11：全国生猪定点屠宰企业屠宰量（截至 2026 年 1 月） 

 

资料来源：ifind，中邮证券研究所 
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主。从当前存栏看，祖代、父母代存栏依然高位，种鸡供应依然充足。引种受限

暂时对行业影响不大，但需关注后续进展。 

 

图表12：山东烟台鸡苗出场价（截至 26 年 3 月 13 日） 图表13：山东烟台毛鸡收购价（截至 26 年 3 月 13 日） 

  

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 

 

图表14：鸡苗利润（截至 26 年 3 月 13 日） 图表15：毛鸡养殖利润（截至 26 年 3 月 13 日） 

  

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 

3 种植产业链追踪 

白糖：再度上涨。截至 26年 3月 13日，全国白糖现货均价为 5453元/吨，较上

周涨 93元/吨。 

大豆：继续上涨。截至 26年 3月 13日，美西大豆到岸完税价为 5381元/吨，较

上周涨 3.2%。 

棉花：小幅上涨。截至 26 年 3 月 13 日，棉花价格为 16851 元/吨，较上周小幅

涨 1.5%。 
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玉米：连续小幅上涨。截至 26年 3月 13日，全国玉米均价为 2375元/吨，较上

周小涨 25元/吨。 

 

图表16：白糖价格（截至 26 年 3 月 13 日） 图表17：大豆到岸完税价格（截至 26 年 3 月 13 日） 

  

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 
注：因关税问题，25 年 4 月美豆到岸含税价大涨 

 

图表18：棉花价格（截至 26 年 3 月 13 日） 图表19：玉米价格（截至 26 年 3 月 13 日） 

  

资料来源：ifind，中邮证券研究所 资料来源：ifind，中邮证券研究所 

4 风险提示 

发生动物疫病风险：重大疫病的出现将会给畜牧养殖业带来较大的经济损失，

同时也会对兽药、饲料行业造成较大的影响。若非洲猪瘟或其他重大疾病影响超

预期，将给养殖行业及其上游企业的稳定经营带来不确定性。 

原材料价格波动风险：如果玉米、大豆等农产品因国内外粮食播种面积减少

或产地气候反常导致减产，或受国家农产品政策、市场供求状况、运输条件等多
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种因素的影响，市价大幅上升，将增加行业内公司生产成本的控制和管理难度，

对未来经营业绩产生不利影响。 
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阅读或关注本报告中的内容而视其为签约客户。  

本报告版权归中邮证券所有，未经书面许可，任何机构或个人不得存在对本报告以任何形式进行翻版、修改、节选、

复制、发布，或对本报告进行改编、汇编等侵犯知识产权的行为，亦不得存在其他有损中邮证券商业性权益的任何

情形。如经中邮证券授权后引用发布，需注明出处为中邮证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

或修改。  

中邮证券对于本申明具有最终解释权。 
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公司简介 

中邮证券有限责任公司于 2002年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，公司注册资本 61.68亿元人民币，

是中国邮政集团有限公司绝对控股的证券类金融子公司，公司是中邮创业基金管理股份有限公司的第二大股东。 

公司经营范围包括:证券经纪，证券自营，证券投资咨询，证券资产管理，融资融券，证券投资基金销售，证券

承销与保荐，代理销售金融产品，与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问，具备展业的各项资格。截至 2025 年

10 月底，公司在全国设有 58 家分支机构(含 29 家分公司、29 家营业部)，1 家资产管理分公司和 1 家另类投资子公

司。 

中邮证券紧密依托中国邮政集团有限公司的雄厚实力，通过强化“自营+协同”发展模式，实现快速发展，当前

服务的经纪客户已超过 260 万人。公司始终坚持诚信经营、践行金融为民，为社会大众提供全方位专业化的证券投

融资服务，努力成为员工自豪、股东放心、客户信赖、社会尊重的优秀企业，打造契合中国邮政资源禀赋和市场地

位的特色精品券商。 
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