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生猪市场月报

淡季来临，行情或先抑后扬

摘要

现货市场：猪价在经历 3月份延续反弹后，4月继续上行动能
不足，整体震荡偏弱，一方面受制于消费偏弱，另一方面肥
标猪价差收窄，前期压栏及二育猪出栏增加。截至月末，外
三元生猪均价为 14.94 元/千克，环比下跌 0.66%；二元母猪
均价为 31.01元/公斤，上涨 1.44%；仔猪均价为 42.1元/公斤，
上涨 8.62%。展望未来，5月消费仍处淡季，但供应端或仍是
主导，月初在大猪供应压力下，价格或延续偏弱，中旬随着
大猪消化，价格不乏企稳可能，下旬随着供应缺口出现，以
及投机性压栏和二育的再度入场，价格有再度走高可能。

期货市场：截止本月末，主力合约 LH2409 收盘价为 17345
元/吨，4月最高价 18650元/吨，月最低价 17265元/吨，本月
累计跌幅 1.76%，月成交量 94.3万余手，月持仓 6.35万余手，
增加 21375余手。五一后无假日利好，生猪消费再次回归平
淡，随着气温上升，生猪增重减慢，且大猪需求逐步减弱，
生猪消费无支撑。近期华南尤其广东多日暴雨，洪涝灾害或
增加疫病传播，抑制猪价上涨。综合来看，短期猪价偏弱。
根据能繁母猪存栏 数据推算，未来几个月供给有下降预期，
中长期生猪价格或将偏强运行。后续重点关注出栏情况、终
端消费变化、二次育肥群体入场情况以及产能去化情况。
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一、生猪基本面数据

类别 本期 上期 涨跌 备注

供应

出栏体重（kg） 122.90 122.34 0.46%

月内生猪出栏均重震荡小增。5 月份大

猪市场或继续走弱，规模场增重情绪

缓和，现市场空栏率偏高，二次育肥

户仍待低价入场补栏，预计下月生猪

出栏均稳中调整为主。

90Kg/150Kg 出栏

占比（%）（周）
0.87/1.91 0.85/1.92 0.02/-0.01

二次育肥入场增加、成交良好，仔猪

市场询价积极、成交增量，小体重猪

源出栏增量。养殖端顺势出栏，无压

栏，且天气转热大猪需求减少、出栏

减量。

能繁母猪出栏量

（万头）
3992.00 4042.00 -3.60%

国家统计局数据显示，一季度末，能

繁母猪存栏 3992 万头，同比减少 314

万头，下降 7.3%；环比减少 150 万头，

下降 3.6%。

生猪出栏量（万

头）（24 年一季

度）

19455.00 -2.20%
据国家统计局，一季度，全国生猪出

栏 19455 万头，同比下降 2.2%。

生猪存栏量（万

头）（24 年一季

度）

40850.00 -5.20%

据国家统计局，一季度末，全国生猪

存栏 40850 万头，环比下降 5.9%，同

比下降 5.2%。

猪肉产量（万吨）1583.00 -0.40%
2024 年一季度猪肉产量 1583 万吨，同

比下降 0.4%。

商品进口量（万

吨）
9.00 7.00 28.57%

据海关总署进口数据整理：2024 年 03

月当月，中国猪肉月度进口 9 万吨，

环比增加 2 万吨，月度进口处于历史

较低水平。

能繁母猪出栏量

（万头）

mysteel 统计口

径

481.57 481.06 0.11%

据 Mysteel 农产品 208 家定点样本企

业数据统计，其中 123 家规模养殖场 3

月份能繁母猪存栏量为 481.57 万头，

环比涨 0.11%，同比减少 5.57%；东北、

华北、华东及西南区域母猪存栏量小

涨，华南微降，西北大区稳定。

生猪存栏量（万

头）

mysteel 统计口

径

3333.75 3307.67 0.79%

据 Mysteel 农产品 208 家定点样本企

业数据统计，3 月 123 家规模场商品猪

存栏量为 3333.75 万头，环比上涨

0.79%，同比下降 1.07%。

生猪出栏量（万

头）

mysteel 统计口

径

847.37 696.99 21.58%

据 Mysteel 农产品 208 家定点样本企

业数据统计，3 月 123 家规模场商品猪

出栏量为 847.37 万头，环比增加

21.58%，同比增加 3.06%。
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需求

2023 年 3 月份规

模以上生猪定点

屠宰企业屠宰量

（万头）

2545.00 -4.60%

2024 年 3 月份规模以上生猪定点屠宰

企业屠宰量 2545 万头，环比增加

20.9%，同比减少 4.6%。2024 年 1-3

月份规模以上生猪定点屠宰企业屠宰

量 8374 万头，同比增加 7%。

屠宰开工率（%）27.47 26.58 3.35%
5 月气温继续升高，需求提振预计有

限，五一节部分旅游城市白条走货或

好转，大部分地区平淡，5 月开工预计

延续窄幅震荡波动为主。屠企无主动

入库意愿，维持较高的去库积极性，

但冻品需求端暂无新增明显利好支

撑，下月冻品库容率或维持缓慢去库

节奏。

冻品库存率（%）23.98 24.15 -0.70%

成本

与

利润

自繁自养利润

（元/头）
107.55 22.43 379.49%

本月猪价窄幅震荡，期间涨跌互现，

月度重心偏强，市场供需博弈延续，

饲料原料玉米及豆粕价格震荡下调，

养殖成本压力减小，自繁自养盈利增

加；5.5 月前外购仔猪本月盈利 269.92

元/头，较上月盈利增加 99.44 元/头，

外购仔猪养殖受前期仔猪低位震荡原

因，延续盈利。

外购仔猪利润

（元/头）
269.92 170.48 58.33%

玉米（元/吨） 2367.00 2407.00 -1.66% 本月玉米价格、豆粕价格价格下调，

利好于养殖成本。豆粕（元/吨） 3369.00 3472.00 -2.97%

猪料比 4.27 4.18 2.15%

5 月份消费暂无明显利好支撑，市场多

受情绪支撑，随中下旬二育低价补栏

意愿增加，生猪价格或跌后回升。玉

米市场随下月余粮不断减少，预计价

格亦有上调可能，猪粮市场同步跟调，

预计下月国内猪料比及猪粮比值或波

动有限。
猪粮比 6.37 6.32 0.79%

价格

商品猪出栏价

（元/公斤）
14.41 14.14 1.91%

本月猪价震荡下行，但前期价格相对

高位，月度重心仍显偏强。市场供需

格局调整有限，产能去化未有明显变

奏，供给形势尚未反转，需求预期好

转但助推力不足，二育动态需要关注，

短期行情承压依旧。

7KG 仔猪价（元/

头）
432.14 262.19 64.82%

年前市场采购订单量尚可，烘托仔猪

价格上行；不过

年后询单气氛有所降温，市场高价成

交已有回调。

淘汰母猪价（元/

公斤）
9.29 9.09 2.20% 本月淘汰母猪价格随商品猪价格先涨
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后跌调整，整体月度小幅上涨。

二元母猪（元/

头）
1515.47 1454.38 4.20%

本月上旬二元母猪上涨，一方面前期

受仔猪行情影响，另一方面局部市场

带仔母猪成交微增；下旬价格趋于稳

定，再次上涨动力不足。

数据来源：中国农村农业部中国海关总署我的钢铁网
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二、生猪行情回顾

现货市场：

猪价在经历 3月份延续反弹后，4月继续上行动能不足，整体震荡偏弱，一方面

受制于消费偏弱，另一方面肥标猪价差收窄，前期压栏及二育猪出栏增加。截至月末，

外三元生猪均价为 14.94元/千克，环比下跌 0.66%；二元母猪均价为 31.01元/公斤，

上涨 1.44%；仔猪均价为 42.1元/公斤，上涨 8.62%。展望未来，5月消费仍处淡季，

但供应端或仍是主导，月初在大猪供应压力下，价格或延续偏弱，中旬随着大猪消化，

价格不乏企稳可能，下旬随着供应缺口出现，以及投机性压栏和二育的再度入场，价

格有再度走高可能。

图一生猪，母猪，仔猪现货价格走势图

数据来源：ifind

表一生猪，母猪，仔猪现货价格表

指标名称 平均价:生猪 平均价:母猪 平均价:仔猪

单位 元/千克 元/公斤 元/公斤

4 月 14.94 31.01 42.1

2 月 15.04 30.57 38.76

涨跌幅 -0.66% 1.44% 8.62%

数据来源：ifind

期货方面：

期货市场波动较大，月初时市场交易三季度出栏的收缩及需求旺季，9月合约大

幅上涨，但随着现货表现疲弱及盘面高升水的矛盾显现，期货又震荡下跌，从不同合

约表现来看，月初 5月相对较弱，而 7、9月合约涨势较大，但下半月远月挤升水，5
月由于贴近现货，价格相对抗跌。截止本月末，主力合约 LH2409收盘价为 17345元/
吨，4月最高价 18650元/吨，月最低价 17265元/吨，本月累计跌幅 1.76%，月成交量

94.3 万余手，持仓 6.35 万余手，增加 21375 余手。期现差方面，截至月末主力合约

05合约期现基差为 300元/吨，较上月末基差 170元/吨，走扩 130元/吨；07合约期现
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基差较上月收敛 555元/吨；09合约期现基差较上月走扩 180元/吨。月间差方面，05-07
合约基差为-1045元/吨，较上月收敛 455元/吨；05-09合约基差为-2825元/吨，较上

月走扩 310 元/吨；07-09 合约基差为-1780 元/吨，较上月走走扩 765 元/吨。目前 05
合约即将进入交割期，关注仓单变化，目前现货市场供货充足，预期仓单交割对整个

市场影响不大。

表二基差表

单位：元/吨，%

LH05-07 LH05-09 LH07-09 生猪-05 生猪-07 生猪-09

上月末 -1500 -2515 -1015 170 -1300 -2345

本月末 -1045 -2825 -1780 300 -745 -2525

涨跌幅 -30.33% 12.33% 75.37% 76.47% -42.69% 7.68%

数据来源：Wind 资讯

图二：生猪主力合约收盘价格（09 合约）

图三:持仓量（09 合约）
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图四：仓单与净持仓趋势图（09 合约）

图五:期限结构

图六:期现差（现货-05 合约）

图七:期现差（现货-07 合约）
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图八:期现差（现货-09 合约）

图九：跨期基差

数据来源：Wind 咨询

三、后期影响因素

供给面

能繁母猪存栏量方面，国家统计局数据显示，一季度末，能繁母猪存栏 3992万
头，同比减少 314 万头，下降 7.3%；环比减少 150 万头，下降 3.6%。据 Mysteel 农
产品数据统计，其中 123家规模养殖场 3月份能繁母猪存栏量为 481.57万头，环比涨

0.11%，同比减少 5.57%。

生猪存栏方面，国家统计局数据显示，生猪存栏从 2023年第三季度开始，已经

连续 2个季度出现下降，显而易见的是其降幅在快速拉大，一季度存栏对比去年末减

少 2572万头，环比减少 5.9%，对比去年同期减少 2244万头，同比减少 5.2%。据Mysteel
农产品数据统计，3月 123家规模场商品猪存栏量为 3333.75万头，环比上涨 0.79%，

同比下降 1.07%。

生猪出栏方面，据国家统计局，一季度，全国生猪出栏 19455万头，同比下降 2.2%。

据Mysteel农产品数据统计，3月 123家规模场商品猪出栏量为 847.37万头，环比增

加 21.58%，同比增加 3.06%。

国家统计局公布能繁母猪存栏及生猪出栏、存栏数据，均同比下滑，但从三方咨

询机构及 3月市场预期、看涨情绪来看，数据的可靠性还有待三季度市场行情验证，
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但至少在理论数据上，对二三季度的生猪价格有一定支撑，至少二三季度不会存在产

能严重过剩。

4 月全国外三元生猪出栏均重为 122.90公斤，较上月增加 0.56 公斤，环比涨幅

0.46%，同比微降 0.04%。月内生猪出栏均重震荡小涨，生猪价格僵持不下，随业内

预期增强，养殖端抗价增重情绪不减；下旬随五一小长假临近，养殖户及二次育肥大

猪出栏节奏加快，生猪出栏均重偏强震荡。5月份大猪市场或继续走弱，规模场增重

情绪缓和，现市场空栏率偏高，二次育肥户仍待低价入场补栏，预计下月生猪出栏均

稳中调整为主。

图十：能繁母猪存栏量与生猪价格

图十一:生猪存栏量与生猪价格

图十二：生猪出栏量与生猪价格

图十三：全国外三元生猪均重
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数据来源：Wind 资讯，钢联数据

进口及冻品库存

当前处于需求淡季，消费跟进不足，冻品去库缓慢，进口猪肉不再有优势。根据

海关总署公告，中国 3月猪肉进口量为 9万吨，同比减少 39.3%。1-3月累计进口量

为 26万吨，同比减少 51.7%。

截止到 4月底，国内重点屠宰企业冻品库容率 23.98%，较上个月末下降 0.17个
百分点。目前屠宰企业仍以清理冻品猪肉为主，维持较高的出库积极性，但由于冻品

需求无明显改善，依旧维持疲软态势，冻品走货速度较慢，且由于鲜品市场白条走货

平平，仍有个别市场存被动入库情况，因此 4月份国内冻品库容率小幅下降。5月份，

屠宰企业无主动入库意愿，维持较高的去库积极性，但冻品需求端暂无新增明显利好

支撑，预计下月国内冻品库容率或维持缓慢去库节奏。

图十四：冷冻猪肉进口量

图十五：全国冻品库容率
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数据来源：Wind 资讯，钢联数据

需求端：

根据商务部统计，2024年 3月份规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 2545万头，

环比增加 20.9%，同比减少 4.6%。2024年 1-3月份规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量

8374万头，同比增加 7%。

根据我的钢联数据，4月屠宰平均开工率 27.47%，较上月提高 0.89个百分点，同

比跌 5.50个百分点，月内屠企开工 26.80%-29.00%窄幅区间内震荡。本月没有较大节

日等利好提振，整体消费不温不火，整体开工多稳定为主，月初清明节曾有小幅短暂

提振，本月气温升高，户外餐饮消费改善，对白条走货带来支撑，带动开工较上月小

幅提升，但市场竞争激烈，屠企仍承受亏损，普遍以销定宰灵活控量维持高鲜销，本

月没有去年同期积极入库的操作，致使本月开工率仍不及去年同期。5月气温继续升

高，不利于南方中大猪消费，户外、餐饮等或有增加，但对需求提振预计有限，五一

节部分旅游城市白条走货或好转，大部分地区平淡，5月开工预计延续窄幅震荡波动

为主。截至 4月末，屠宰企业亏损 69.47元/头，屠宰利润较上月减少 17.59元/头。

图十六：国内重点生猪屠宰企业生猪屠宰量
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图十七：国内重点生猪屠宰企业开工率

图十八：国内重点生猪屠宰毛利润

数据来源：Wind 资讯，钢联数据

成本与利润端

本月玉米价格继续走低，截至月末玉米价格为 2404元/吨，环比下跌 1.96%。美

玉米播种面积意向低于市场预期已反映至盘面，而近期美玉米已开启播种，行情主导

因素将由南美向北美转移，后续需着重关注美玉米产区天气变化；国内基层售粮进度

虽慢于往年，但当前售粮高峰已过，且持粮主体已转移至渠道，叠加吉林收储持续，

短期玉米或将保持坚挺。

本月豆粕现货价格有所下调。截至月末豆粕价格为 3375元/吨，环比下跌 3.58%。

二季度巴西大豆大量到港已成明牌，叠加下游需求不佳，预计将继续给国内豆系市场

一定压力，豆粕现货基差将继续保持弱势。单边来看，短期内在巴西洪水利多推动下，

国内连粕将略显强势，尽管人民币升值对进口成本有所压制，但在美豆上破 1200美
分推动下，仍将以跟随外盘上行为主；中长期来看，国内连粕及外盘走势仍将以美豆

炒作为焦点，未来价格重心能否实现真正上移，仍需关注美豆产区情况。

表三：成本分析表

列别 上月末 本月末 月涨跌

外购仔猪养殖利润 112.58 87.11 -22.62%
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自养自繁养殖利润 -61.69 -39.14 36.55%

玉米现价 2452 2404 -1.96%

豆粕现价 3500 3375 -3.58%

猪料比 4.18 4.27 2.15%

猪粮比 6.32 6.37 0.79%

由于月内仔猪价格持续走高，仔猪养殖利润表现较好。截至月末，自繁自养生猪

养殖利润为亏损 39.14元/头，盈利环比增加 36.55%；外购仔猪养殖利润为盈利 87.11
元/头，盈利环比减少 22.62%。

截至月末，全国生猪猪粮比价为 4.27：1，猪粮比价为 6.37：1。4 月份国内生猪

市场震荡小降，但月均价环比上调明显。随低成本养殖企业盈利回归，养殖户标猪出

栏意向不足，规模场亦存抗价拉涨情绪；再次，月内玉米市场贸易商库存不断增量，

主动建库意愿较差，随猪涨粮降，月内猪粮比价震荡偏强，养殖端生猪出栏盈利空间

增大。5 月份消费暂无明显利好支撑，市场多受情绪支撑，随中下旬二育低价补栏意

愿增加，生猪价格或跌后回升。玉米市场随下月余粮不断减少，预计价格亦有上调可

能，猪粮市场同步跟调，预计下月国内猪粮比值或波动有限。

图十九：全国豆粕，玉米现货价格走势

图二十：猪料比及猪粮比走势
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图二十一：外购仔猪与自繁自养养殖利润走势

数据来源：Wind 资讯

四、行情展望

五一后无假日利好，生猪消费再次回归平淡，随着气温上升，生猪增重减慢，且

大猪需求逐步减弱，生猪消费无支撑。近期华南尤其广东多日暴雨，洪涝灾害或增加

疫病传播，抑制猪价上涨。综合来看，短期猪价偏弱。根据能繁母猪存栏 数据推算，

未来几个月供给有下降预期，中长期生猪价格或将偏强运行。后续重点关注出栏情况、

终端消费变化、二次育肥群体入场情况以及产能去化情况。

免责条款

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，锦泰期货研发部力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也

没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或

建议是否符合其特定状况。本报告仅向特定客户传送，未经锦泰期货研发部授权许可，任何

引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。
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