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周期性因素影响，供给逐步恢复
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冬季疫病影响，阶段性供应偏紧
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后市预期较好，养殖投机介入
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高价终端接受度低，消费掣肘行情
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养殖利润表现良好，成本支撑减弱
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豆粕库存高企，豆粕价格低位运行
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养殖利润表现良好，成本支撑偏弱
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《方案》发布背景

生猪产业在过去一段时间经历了至暗时刻，截至2024年
初，生猪养殖利润只在2023年7月下旬至8月份以及春节备货

期间实现短暂的利润，大部分时间均处于亏损状态，生猪养
殖行业更是被评为仅次于房地产的第二艰难行业，农业农村
部发布新的产能调控方案可谓是意义重大，下面让我们对新
版《调控方案》进行解读。



新《方案》，新特点

1、调控对象倾向于集团企业

2、调低了基础产能及区间下限

3、调控指标更加细化，时效性更强



养殖群体结构变化 调控相应调整

由于近年养殖利润表现低迷以及疫病间歇性发作等因素的影响，散养户进一步
去化，行业的规模集中度逐渐提高，2021年，农业农村部预计生猪养殖规模化率达
53%。2021年，前十大养猪上市公司出栏量占比达到14.31%。而根据农业农村部
预计2023年生猪养殖规模化率约为69%，较2021年提高了约16%。2023年，仅前
五大养猪上市公司出栏量占比达到18%。行业集中度进一步提高。因此此次《调控
方案》更倾向于对集团化企业的调控，具体看以下条款。



养殖群体结构变化 调控相应调整

注：标红区域为新方案对原版标绿条款修改或新增条款



养殖群体结构变化 调控相应调整

非瘟以来，各大企业及养殖主体纷纷改良了引种，普遍运用法系猪进行繁育， 
PSY得到大幅提升，而且现在二元繁育占比显著提高，据机构监测，截至2023年末，
二元母猪市场占有率已由2021年初的56.0%上升至94.4%；年平均窝均健仔数由
2021年10.07头提升至2023年的10.96头，区间上调0.89头。生产效率大幅提高，
2021年调控方案已经不适用于现实情况。



养殖群体结构变化 调控相应调整

据本人调研反馈，由于非瘟期间，生猪供应数量的大幅度降低，学校、工地等团
体渠道消费被禽肉等肉类取代，即便后来生猪供给恢复，失去的渠道已被挤占，是
无法恢复非瘟前的水平的。再一点就是，我国人口结构老龄化较前几年加剧，人上
了年纪，对于肉类，尤其是脂肪含量偏高的肉类，消费量自然下降，也影响了部分
猪肉消费。以非瘟前最高的2014年为例，根据国家统计局的数据，2023年中国居民
人均禽肉消费量为14.2公斤，比2014年的8.9公斤增长了59.6%；人均牛羊肉消费量
为6.8公斤，比2014年的4.5公斤增长了51.1%；人均水产品消费量为15.6公斤，比
2014年的13.5公斤增长了15.6%。这些数据表明，中国人的肉类消费已经从以猪肉
为主转向了多元化的肉类消费，猪肉在肉类蛋白消费中的占比已经从2014年的
57.8%下降到2023年的39.1%。猪肉消费大幅度降低！



养殖群体结构变化 调控相应调整
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养殖群体结构变化 调控相应调整



指标更加细化，调控更加及时

2024年新版的调控方案相较于2021年老版调控方案，还有一个显著特点，就是调控指标更为细化，而且从

长周期的能繁母猪指标扩大到中周期的仔猪指标以及短周期的商品猪指标，而且在生猪行情发生重大变化以及
生产形势发生重大改变时，要及时给出回应。这些措施无一不体现出了新版调控政策更注重调控指标的细化，
以及调控的时效性。



具体调控政策



政策影响

➢ 调低基础产能，有利于抬高价格重心

➢ 调控对象更加明确，调控指标更具时效性，有利于快速平抑猪价异常波动

➢ 调控目标更加细化，有助于平抑猪周期，缩小猪价波动区间
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行情展望

➢ LH2409：09合约所处的时间区间市场供应矛盾比较强，按照仔猪来推的话，从今年9月开始，供应才逐
步恢复上量；而去年北方冬季疫病影响供应的兑现期是今年7、8月份；因此09合约相对其他合约较为强
势，但伴随着09合约步入交割月，该合约讨论价值有限。

➢ LH2411：11合约接棒09合约成为主力合约，11合约对应生猪产量开始恢复的初期，供应压力不算突出，
而且涵盖较强的季节性效应，开学备货、中秋、十一双节涵盖其中。在需求上有一定支撑，但前期二育
容易在中秋、十一前集中出货，对行情走势有一定打压，因此该合约偏强受限，且有一定回落风险。

➢ LH2501：该合约处于生猪供应持续恢复的时间区间，叠加由于2025年春节处于1月份，因此LH2501合
约交割可延迟到年后，使得该合约具有淡季合约的属性。可以看到，该合约弱于LH2411合约走势的运行。

➢ LH2503:该合约依旧处于生猪供应持续恢复的时间区间，叠加LH2503合约处于年后消费淡季，使得该合
约走势弱于其他合约。

➢ LH2505：由于该合约涵盖五一等节假日，处于逐步走出消费弱势的时间区间，因此该合约强于LH2503
合约

➢ LH2507：该合约处于消费逐步恢复的区间，叠加北方冬季天气寒冷容易滋生疫病，按照滞后期来推，该
合约处于供应炒作的初期，因此可以看到，该合约在2025年上市的合约中相对强势。
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