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摘要：

行情回顾：4 月初前期产能去化逐步兑现强力支撑猪价上扬，清明节后消费

陷入淡季，且天气升温以及替代消费增多，居民饮食习惯转变，猪肉消费缺乏增

量，屠企订单偏弱，消费掣肘压力凸显。生猪标肥价差收窄，前期二育产能开始

出栏，尤以养殖端大猪出栏意愿较强，市场压力进一步显现，且生猪冻库存居高，

去库缓慢，市场再次回归供过于求的市场格局，猪价震荡回落。

后市展望：从最新的母猪存栏数据来看，当前存栏水平已接近产能调控目标，

但母猪性能提升给未来供应端提供不确定性。前期二育肥猪进入出栏窗口，生猪

标肥价差不断收窄，肥猪出栏积极，阶段性抛售会给生猪市场带来一定供应压力。

但理论上生猪出栏环比减少，在阶段性抛售后生猪供应或再次收紧。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，后市基于对猪价的看好预期，猪

价跌幅有限，预计 5月生猪或先抑后扬。

风险点：南方暴雨、洪涝灾害影响生猪调运，疫病增加、阶段性二育肥猪出

栏增加供应
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一、4 月行情回顾

4月初生猪 2409于 3 日、8-9 日连续三个交易日上涨 1000点站上 18635 元，

此后期价迅速回吐升幅，三日连跌累计 600 元落至 18000元下方。月初前期产能

去化逐步兑现强力支撑猪价上扬，清明节后消费陷入淡季，且天气升温以及替代

消费增多，居民饮食习惯转变，猪肉消费缺乏增量，屠企订单偏弱，消费掣肘压

力凸显。生猪标肥价差收窄，前期二育产能开始出栏，尤以养殖端大猪出栏意愿

较强，市场压力进一步显现，且生猪冻库存居高，去库缓慢，市场再次回归供过

于求的市场格局，猪价震荡回落。

图 1：生猪期货价格

文华财经 和合期货

截至 2024年 4 月 30 日，生猪主力合约 LH23409以 17345 元/吨收官，月跌

幅 1.14%。

从现货市场来看，4 月生猪现货价格在 14.5-15.5元/公斤波动，整体价格偏

弱运行。广东猪价表现强劲，4 月 19 日广东持续暴雨以来，猪价应声上涨，且

降雨后的疫病对猪市存在一定风险。据中国养猪网数据显示，截至 4 月 30日，

外三元生猪价格为 14.89 元/公斤，较 3 月底下跌 0.33元/公斤，跌幅 2.17%；内

三元生猪价格为 14.82 元/公斤，较 3 月底下跌 0.17元/公斤，跌幅 1.13%。



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、生猪需求疲弱，阶段二育出栏有压力，后生猪供应缩减

（一）能繁母猪持续去化，一季度生猪存栏创新低

国家统计局公布的最新数据，一季度末，全国能繁母猪存栏 3992 万头，同

比大降 7.3%，创 3 年新低。一季度，全国生猪存栏量为 4.085亿头，较去年同期

减少 2244万头，同比减少 5.2%，创下 4年来新低。一季度，全国生猪出栏量约

为 1.95亿头，同比下降 2.2%。

图 4：能繁母猪存栏量

数据来源：国家统计局 和合期货



图 5：季度生猪存栏量 图 6：季度能繁母猪存栏量

数据来源：国家统计局 和合期货

从以上数据看，生猪存出栏量以及能繁母猪存栏量皆出现不同幅度的下调，

分别来看，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%。能繁方面，3 月底能繁

母猪的存栏为 3992万头，较 2023年末的 4142万头减少了 150万头，也就是说

2024年的 1-3 月的 3个月时间内能繁母猪减少了 150万头，和 2023 年能繁母猪

去化 150万头却用了 6个月时间对比，今年生猪产能去化成为趋势，去化速度正

在加快。按照最新的目标计算，目前我国能繁母猪还有 404万头的下调空间。由

此来看，前期生猪去化更多的是超额产能，未能让猪价呈现大幅波动的让步。

（二）国内供应压力下，猪肉进口优势不在

一季度中国猪肉产量同比下降 0.4%，但猪肉供应依然充足。且国内冻品库

存尚处高位，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。海关数据显示，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%。



图 7：中国猪肉进口

数据来源：海关总署 和合期货

（三）冻品库容低，猪肉消费缺乏支撑

根据商务部统计，3 月规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量为 2545 万头，环

比增加 20%，同比减少 4.6%，而据卓创资讯监控，4 月代表屠宰企业月度日均屠

宰量为 15.52万头，较 2023年 4 月下降 21.8%，显示出今年生猪供应明显减少。

去年 3-5月屠宰量相对较高，而今年 3-4月份因养殖端压栏增重，生猪出栏有限，

叠加屠宰企业冻品入库成本较高导致很少主动入库，在缺少分割入库的支撑下，

生猪屠宰量同比显著下降。截至 4 月 25日，卓创资讯监测代表屠宰企业冻品库

容率为 22.57%，较 3 月份下降 0.40个百分点，较 2023年同期下降 11.01 个百分

点。

图 8：样本屠企生猪日均屠宰量

数据来源：卓创资讯 和合期货



图 9：样本屠企猪肉冻品库容率

数据来源：卓创资讯 和合期货

三、4 月饲料价格稳中偏弱，养殖仔猪利润较好

（一）玉米豆粕价格低波动

农业农村部数据：全国玉米平均价格 2.55元/公斤，比前一周下跌 0.4%，同

比下跌 13.3%。主产区东北三省玉米价格为 2.34元/公斤，比前一周下跌 0.4%；

主销区广东省玉米价格 2.64 元/公斤，比前一周下跌 0.8%。全国豆粕平均价格

3.74元/公斤，比前一周下跌 0.3%，同比下跌 16.3%。育肥猪配合饲料平均价格

3.58元/公斤，比前一周下跌 0.3%，同比下跌 7.3%。

豆粕市场：国外主产区因降雨影响担忧南美大豆收割以及美国新季大豆播种

进度，巴西大豆竞争力强影响美豆销售，天气炒作支撑盘面。国内市场对 4-6月

大豆进口到港预期较强，油厂开工较高，下游采购豆粕需求不佳，豆粕有所累库，

豆粕走势并不明朗。中国养猪网数据显示，4 月 30 日豆粕价格为 3384 元/吨，

较 3月底下跌 85 元/吨。

玉米市场 ：国内玉米贸易商销售压力大，且其替代库存充足，下游对玉米

采购减少。4月下旬-5 月正值华北地区玉米新季播种期，天气状况良好，市场对

新麦预期丰产，饲料企业对玉米随采随用，玉米价格偏弱运行。中国养猪网数据

显示，4月 30 日玉米价格为 2441 元/吨，较 3月底下跌 31 元/吨。



图 10：豆粕&玉米现货价格

数据来源：中国养猪网 和合期货

（二）仔猪价格偏强，仔猪养殖利润表现较好

月内仔猪价格持续走高，仔猪养殖利润表现较好。4 月 25日，仔猪均价 577

元/头，较上月涨 10元/头。据 Wind 数据显示，截至 4 月 30 日当周，自繁自养

生猪养殖利润为亏损 55.93元/头，4月 26 日为亏损 39.14元/头；外购仔猪养殖

利润为盈利 73.60元/头，4 月 26日为盈利 87.11元/头。

图 11：生猪养殖利润

数据来源：金十数据 和合期货

四、后市展望

从最新的母猪存栏数据来看，当前存栏水平已接近产能调控目标，但母猪性

能提升给未来供应端提供不确定性。前期二育肥猪进入出栏窗口，生猪标肥价差

不断收窄，肥猪出栏积极，阶段性抛售会给生猪市场带来一定供应压力。但理论



上生猪出栏环比减少，在阶段性抛售后生猪供应或再次收紧。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，后市基于对猪价的看好预期，猪价跌幅有

限，预计 5月生猪或先抑后扬。

风险点：南方暴雨、洪涝灾害影响生猪调运，疫病增加、阶段性二育肥猪出

栏增加供应

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
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