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摘要：

行情回顾：冬至即将来临，北方灌肠和南方腌腊需求旺盛，屠宰企业开工率

有所回升，但腌腊行情对需求的提振有限，市场对后市猪价悲观情绪转强，养殖

端积极出栏。且规模猪企年度冲量，12 月生猪出栏压力较大。生猪需求增量不

及供应增量依旧是当前生猪市场持续走弱的基本面。

后市展望：冬至过后，腌腊需求逐渐收尾，需求高峰逐渐逝去，市场对后市

悲观情绪较强。临近年末，规模猪企出栏冲量，实际规模猪企出栏计划或将远超

以前，且市场情绪悲观，不乏有出栏抢跑的操作。整体来看，生猪市场需求增长

不及供给增长，预计直至年底，生猪市场或持续偏弱震荡。

风险点：关注生猪出栏节奏变化情况、需求增量变化
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一、周内生猪市场持续走弱

文华财经 和合期货

冬至即将来临，北方灌肠和南方腌腊需求旺盛，屠宰企业开工率有所回升，

但腌腊行情对需求的提振有限，市场对后市猪价悲观情绪转强，养殖端积极出栏。

且规模猪企年度冲量，12 月生猪出栏压力较大。生猪需求增量不及供应增量依

旧是当前生猪市场持续走弱的基本面。周内猪价持续偏弱，截至本周五，生猪

LH2503合约收盘价 12670元，周环比下跌 3.25%。

二、生猪现货价格

（一）生猪价格环比下跌

本周猪价周环比持续走弱，中国养猪网数据显示，截至 12月 20 日，全国外

三元生猪平均价格为 15.72元/公斤，较上周五下跌 0.12 元/公斤；全国内三元生

猪平均价格为 15.78元/公斤，较上周五下跌 0.07 元/公斤。



图 1：外三元生猪价格 图 2：内三元生猪价格

数据来源：中国养猪网 和合期货

（二）仔猪价格持续回落

市场对后市预期相对谨慎，补栏较为理性，仔猪价格继续向下调整。农业农

村部数据显示，12月第2周全国仔猪平均价格 33.33元/公斤，比前一周下跌1.0%，

同比上涨 43.0%。宁夏、天津、云南等 3个省份仔猪价格上涨，海南、福建、吉

林、甘肃、江苏等 25个省份仔猪价格下跌，上海价格持平。华南地区价格较高，

为 35.89元/公斤；西南地区价格较低，为 32.11元/公斤。

图 3：仔猪价格走势

数据来源：文华财经 和合期货



三、12 月生猪供应充足，需求增长不及供给

（一）母猪存栏持续增长，明年市场供应增加

据农业农村部监测，10月份能繁母猪存栏环比增长 0.3%，增幅较上月收窄

0.3个百分点，同比下降 3.2%。据测算，10月末全国能繁母猪存栏量 4073 万头，

为 3900万头正常保有量的 104.4%，已接近 105%的产能调控绿色合理区域上线。

10 月份全国 5 月龄以上中大猪存栏量同比下降 3.2%，预示着未来 2~3 个月的生

猪上市量将较上年同期有所减少。今年 8~10 月份的新生仔猪数量虽然比去年同

期减少 1.6%，但已处于近年来的较高水平，按 6 个月育肥周期计算，2025年春

节后消费淡季猪肉阶段性供给过剩的可能性增加，生猪养殖大概率将出现微利甚

至亏损。

图 4：能繁母猪存栏量

数据来源：农业农村部 和合期货

（二）猪企为完成年度出栏目标，年底冲量出栏

市场对于猪价前景悲观，养殖端积极出栏，规模猪企年度冲量，12 月猪企

出栏量环比同比均大幅增加。12 月养殖企业生猪计划出栏量为 1264.87万头，较

11月实际出栏增加 3.22%，高于去年同期水平。



图 5：养殖企业生猪计划出栏量情况

数据来源：文华财经 和合期货

临近年末，上市猪企正向着年度出栏目标进行最后“冲刺”。近期多家猪企

披露 11 月生猪销售月报，据统计，超 7成上市猪企出栏目标完成进度已超 90%。

图 6：上市猪企出栏情况

数据来源：猪好多网 和合期货

（三）市场对后市猪价较为悲观，生猪出栏均重维稳

临近冬至，需求有所转强，养殖户大猪出栏积极性提升。但猪价持续走弱，市场

较为悲观，企业仍有降重出猪现象。截至 12月 19 日当周，全国外三元生猪出栏

均重为 123.57公斤，较上周持平，但高于去年同期，同比增加 0.44%。



图 7：国内主要地区生猪价格及出栏体重

数据来源：文华财经 和合期货

（四）需求不佳，且国内供应充足，进口量维持偏低水平

由于市场消费不足，需求支撑偏弱，猪价持续走弱。贸易商对后市预期相对

悲观，进口意愿减弱，采购趋于谨慎，猪肉进口量维持偏低水平。据海关总署公

布的数据显示，中国 11 月猪肉进口量为 9 万吨，同比减少 1.2%。1-11 月累计进

口量为 98 万吨，同比减少 32.7%，减幅均有所收窄，但仍处于近年同期较低水

平。

图 8：中国猪肉进口

数据来源：海关总署 和合期货



四、龙头企业降本增效，饲料价格弱稳，养殖利润持续收缩

根据最新数据，多家企业养殖综合成本已经降到约 14 元/公斤。牧原股份的

养猪成本管控在业内一马当先，今年 10 月份，公司养猪成本已降至 13.3 元/公

斤，相比年初的 15.8元/公斤下降 2.5元/公斤，其中饲料价格下降贡献 50%左右。

温氏股份今年以来养殖综合成本也下降了 2元/公斤以上。据悉，温氏股份 2023

年全年肉猪养殖综合成本约 16.6元/公斤至 16.8元/公斤，今年 10 月份这一数值

下降了 2元/公斤至 2.2 元/公斤。

农业农村部数据显示，12月第 2 周全国玉米平均价格 2.32元/公斤，比前一

周下跌 0.9%，同比下跌 17.7%。主产区东北三省玉米价格为 2.13元/公斤，比前

一周下跌 0.9%；主销区广东省玉米价格 2.49 元/公斤，比前一周下跌 0.4%。全

国豆粕平均价格 3.28元/公斤，比前一周下跌 0.9%，同比下跌 24.4%。育肥猪配

合饲料平均价格 3.37元/公斤，比前一周下跌 0.3%，同比下跌 11.3%。据中国养

猪网数据显示，截至 12月 20 日，豆粕价格为 2960元/吨，较上周五下跌 99元/

吨。玉米价格为 2225元/吨，较上周五上涨 18元/吨。

图 8:玉米&豆粕市场价格

数据来源：中国养猪网 和合期货

据 Wind 数据显示，截至 12 月 20 日当周，自繁自养生猪养殖利润为盈利

150.48元/头，12月 13 日为盈利 132.52元/头；外购仔猪养殖利润为亏损 84.89

元/头，12 月 13日为亏损 95.65元/头。

https://www.yangzhu360.com/siliao/index.html
https://www.yangzhu360.com/siliao/index.html


图 9：生猪养殖利润

数据来源：WIND 和合期货

五、后市展望

冬至过后，腌腊需求逐渐收尾，需求高峰逐渐逝去，市场对后市悲观情绪较

强。临近年末，规模猪企出栏冲量，实际规模猪企出栏计划或将远超以前，且市

场情绪悲观，不乏有出栏抢跑的操作。整体来看，生猪市场需求增长不及供给增

长，预计直至年底，生猪市场或持续偏弱震荡。

风险点：关注生猪出栏节奏变化情况、需求增量变化



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：
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