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一、期货行情回顾

2025 年 4 月生猪市场展望——

基本面未改善，上半年供应过制仍将持续

观点摘要：

价格回顾：

期货市场：截止 3月 31 日，LH2505 合约收盘 13245 元/吨，涨幅

0.15%，5-9 月差-700（+75）。

现货市场：截止 3月 31 日，商品猪出栏全国均价为 14.56 元/公

斤， 河南标猪出栏价格为 15.2 元/公斤。

供给：当前出栏均重不断增加，市场对于中大猪购销热度减弱，

标肥价差收窄，抑制养殖端缩量挺价的意愿，不过由于猪价持续走低，

叠加玉米价格的上涨导致养殖利润有所缩窄，养殖端出现惜售情绪，

同时一些规模猪企调整了出栏节奏，稳定了市场供应格局。

供给端，

需求:

需求方面，屠宰量环比持续下滑，下游需求一般，批发市场到货

量略降，毛白价差走弱至近三年同期低位，关注清明备货是否能够对

猪价形成有效支撑。

成本利润：

截至 3月 28 日当周，自繁自养生猪养殖利润为盈利 121.87 元/

头，3月 21 日为盈利 101.49 元/头；外购仔猪养殖利润为盈利 120.61

元/头，3月 28 日为盈利 133.2 元/头。

风险点：

1、关注清明节出栏预期。

2、关注肥标差收窄带来的大猪抛售。

电话：0571-85165192

邮编：310000

地址：杭州市下城区万寿亭 13 号

网址 http://www.zjncf.com.cn
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一、期货行情回顾

2025 年 3 月生猪期货主力合约 LH2505 期价在 12940-13785 元/吨之间运行。整体

来看，3 月生猪期货主力合约呈现震荡上行，冲高回落走势，当月小幅上涨。截至 2025 年

3 月 31 日周一下午收盘，当月生猪主力合约 LH2505 上涨 310 元/吨，涨幅 2.4%，报收

13245 元/吨。

图 1：国内生猪主力合约走势 单位：元/吨 图 2：生猪 LH2505净持仓情况 单位：手

数据来源：WIND 新世纪期货 数据来源：WIND 新世纪期货

图 3：生猪 05合约基差 单位：元/吨 图 4： 生猪跨期价差 单位：元/吨

数据来源：WIND 新世纪期货 数据来源：WIND 新世纪期货

二、生猪价格回顾

（一）商品猪价格分析

本月末全国生猪均价为 14.76 元/公斤，较上月末价格下跌 0.14%，较上季度价格下跌

7.75%，较年初价格下跌 10.11%。

本月末全国生猪价格下跌。其中黑龙江地区生猪报价较上月价格下跌 0.56 元/公斤；其中

吉林地区生猪报价较上月价格下跌 0.58 元/公斤；其中辽宁地区生猪报价较上月价格下跌

0.59 元/公斤；其中山东地区生猪报价较上月价格下跌 0.38 元/公斤；其中江苏地区生猪报价
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较上月价格下跌 0.45 元/公斤；其中河北地区生猪报价较上月价格下跌 0.34 元/公斤；其中

内蒙古地区生猪报价较上月价格下跌 0.24 元/公斤；其中四川地区生猪报价较上月价格下跌

0.13 元/公斤；其中广东地区生猪报价较上月价格上涨 0.04 元/公斤。

（二）仔猪价格分析

本月 7 公斤外三元仔猪的出栏均价为 493.71 元/头，与上月相比下降了 4.68%，但与去年

同期相比则上升了 3.87%。整体来看，本月仔猪价格呈现出震荡上涨的趋势，不过平均价格较

上月有所下滑。

从供应方面分析，月初开始，随着仔猪价格的回调，一些养殖户发现外售利润减少，倾向

于自留使用；加之部分区域出现仔猪腹泻等疾病问题，进一步限制了仔猪的实际供给能力。在

需求方面，随着饲料成本保持在合理水平等因素，养殖端对仔猪补栏的谨慎态度有所缓解，市

场采购积极性有所提升，导致仔猪市场出现了供不应求的局面，从而推动了本月内价格的小幅

上涨。

截至 3 月底，广东省的仔猪价格最高，7 公斤仔猪出栏价达到了 565.00 元/头，而吉林省

的价格最低，为 505.00 元/头。鉴于近期市场上对仔猪的补栏热情较高，卓创预计 4 月份仔猪

价格可能会维持在高位并呈现震荡走势。

（三）二元母猪价格分析

2025 年 3 月国内 50 公斤二元母猪的出栏均价为 1604.69 元/头，环比增长了 1.11%，同比

增长了 4.60%。整体来看，本月二元母猪的价格呈现出轻微上涨的趋势。

从供应方面看，当前市场上二元母猪的供应相对充足，部分种猪公司近期销售进度放缓，

面临一定的销售压力。在需求方面，尽管下游对于补栏怀孕母猪的积极性较高，但对二元母猪

的补栏热情并不高，这导致二元母猪市场交易量不大。因此，在本月内，二元母猪的价格大多

保持稳定，仅有少数情况下出现了小幅上调。

鉴于目前二元母猪的补栏量有限，卓创资讯预计，在即将到来的 4 月份，二元后备母猪的

价格可能会趋于稳定。

（四）淘汰母猪价格分析

3 月国内淘汰母猪的价格走势呈现出先下降、后上涨再轻微回落的趋势。整个月度的平均

出栏价格为 11.17 元/公斤，相比上月上涨了 2.95%，同比去年则上涨了 13.41%。

在 3 月份内，淘汰母猪的价格走势与整体猪价并不完全同步，两者的月均值甚至呈现相反

趋势。具体来看，3月的第一周，淘汰母猪的销售情况较为平淡，部分地区淘汰折扣有所下调，

导致价格略有下滑，并于当月 7日达到最低点，为 10.92 元/公斤。随后，由于多个区域分割量
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增加，养殖企业的反馈显示淘汰母猪销售状况良好，因此中旬及下旬初淘汰折扣被主动上调。3

月 21 日，淘汰母猪的价格达到了本月的最高点，为 11.34 元/公斤。到了月末，随着淘汰折扣

趋于稳定，而猪价稍有回落，淘汰母猪的价格也从高位略微下跌。

展望 4月，预计大体重生猪的需求将进一步减少，这将减弱淘汰母猪对大体重生猪的替代

效应，可能导致高折扣下滑。此外，考虑到生猪供应可能比较充足，猪价存在环比回落的可能

性。这两种因素共同作用，可能会对淘汰母猪的价格产生影响。因此，卓创资讯预测，4 月份

淘汰母猪的价格可能会环比出现回落。

图 5：仔猪价格（7kg） 单位：元/头 图 6：二元母猪（50kg） 单位：元/头

数据来源：钢联 新世纪期货 数据来源：钢联 新世纪期货

图 7：淘汰母猪 （170公斤以上) 单位：元/公斤 图 8：淘汰母猪/生猪比价 单位：%

数据来源：卓创 新世纪期货 数据来源：WIND 新世纪期货

三、生猪供需分析

（一）生猪供应情况分析

1.能繁母猪存栏情况分析

根据卓创资讯对全国 166 家中大型养殖企业样本的监测数据，2025 年 2 月能繁母猪存栏量

为 689.40 万头，环比增长了 1.22%，同比增长了 20.16%。由于当月仔猪价格处于较高水平，
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养殖户减少了能繁母猪的淘汰。此外，大型养殖场在成本控制和疫病防控方面具有一定的

优势，多数企业仍在积极扩充产能，导致能繁母猪存栏量环比有所增加。

同时，2月份这 166 家样本企业的生猪存栏量为 5387.21 万头，环比微降 0.08%，但同比增

加了 15.39%。冬季气温较低影响了仔猪的成活率，因此部分北方市场的养殖户减少了仔猪的投

放量，导致 2月份生猪存栏量略有下降。

进入 3月份，随着仔猪价格的迅速上涨，养殖户减少生产的意愿并不强烈，预计 3月份能

繁母猪存栏量将继续环比增加。然而，由于市场需求受限，养殖端面临较大的出栏压力，有些

养殖户不得不延迟出栏以等待更好的市场条件，预计这将导致 3月份生猪存栏量出现回升。

2. 生猪周度交易体重情况分析

2025 年 3 月全国生猪交易均重主要呈现上涨趋势，平均交易体重达到了 124.72 公斤，环

比增长了 0.83%，同比增长了 1.33%。

由于饲料价格处于低位，养殖户倾向于增加猪只体重。此外，125-140 公斤的猪源与 110-125

公斤的猪源之间的价格差异逐渐缩小甚至出现倒挂现象，促使屠宰企业选择收购价格更低的中

大猪来减轻成本压力。同时，气温回升缓慢，对中大猪白条的需求仍然存在，这导致收购均重

和出栏均重同步上升，推动了交易均重的持续增长。到 3 月的最后一周，全国生猪的平均交易

体重达到了 125.00 公斤，相比 2月末增加了 0.99 公斤，涨幅为 0.80%。

进入 4月，随着气温升高以及肥标价差迅速收窄，大猪的销售面临更大压力，养殖户可能

会小幅减少猪只体重后进行出栏。因此，在接下来的一个月内，国内生猪的交易均重可能会有

轻微下降的趋势。

图 9：农业部能繁母猪存栏量 单位：万头 图 10： 样本企业生猪存栏量 单位：万头

数据来源：钢联 新世纪期货 数据来源：钢联 新世纪期货
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图 11： 样本企业出栏情况 图 12： 中小猪存栏结构占比 单位：万头

数据来源：钢联 新世纪期货 数据来源：钢联 新世纪期货

图 13： 生猪宰后均重 单位：公斤 图 14： 仔猪出生量 单位：万头

数据来源：钢联 新世纪期货 数据来源：钢联 新世纪期货

图 15： 窝均健仔数 单位：头 图 16： 仔猪成活率 单位：%

数据来源：钢联 新世纪期货 数据来源：钢联 新世纪期货

(二)生猪需求情况分析

1.重点屠宰企业开工率分析

2025 年 3 月全国重点屠宰企业的开工率较上月有所提升。本月重点屠宰企业的平均开工率

为 31.89%，环比增加了 4.73 个百分点，相比去年同期则上升了 4.08 个百分点。今年 1月至 3
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月期间，重点屠宰企业平均开工率为 33.21%，同比去年增长了 1.24 个百分点。

进入 3月份，随着养殖企业增加生猪出栏计划，屠宰企业收购生猪的难度减小。同时，终

端市场需求逐步恢复，并且在储备肉订单的支持下，部分屠宰企业增加了分割入库的数量，这

些因素共同推动了 3月份整体开工率的上涨。截至 3月 31 日，全国屠宰企业的平均开工率达到

了 32.56%，相比 2月 28 日上升了 1.69 个百分点。

然而，进入 4月份后，随着气温的升高，终端市场对猪肉的需求预计会有所下降。此外，

中旬之后储备肉订单也将结束，导致屠宰企业分割入库量减少。基于这些因素，预计 4月份屠

宰企业的开工率可能会出现轻微下降的趋势。

2. 屠企冻品库存率分析

本月的冻品库容率呈现出先上涨后轻微回落的趋势。截至 3月末，根据卓创资讯对全国重

点屠宰企业的监测数据显示，冻品库容率为 18.68%，相比 2 月上升了 0.64 个百分点，但与去

年同期相比下降了 4.29 个百分点。

月初，由于国家储备轮换的影响，华东、东北及西南地区的部分屠宰企业承接了订单，增

加了分割入库的数量。同时，东北地区原料价格下降，加上分割工人陆续返回岗位，促使企业

主动增加库存。然而，到了月中和下旬，原料价格趋于稳定，鲜品市场需求疲软，虽然有一部

分被动入库的情况发生，但华东地区的企业随着冻品价格的下降积极销售以清理库存。总体来

看，本月的入库量大于出库量，导致库容率略有上升。

进入 4月，考虑到仍有国家储备轮换的预期，企业存在备货心理，并且预计原料价格下滑

的可能性减小，屠宰企业可能会进行少量的入库操作。基于这些因素，卓创资讯预计 4月份的

冻品库容率可能会出现轻微上升的趋势。

四、成本利润分析

图 17： 重点屠宰企业开工率 图 18： 重点屠宰企业鲜销率和库容率

数据来源：钢联 新世纪期货 数据来源：钢联 新世纪期货



新世纪期货生猪月报

8

3 月份，生猪自繁自养的盈利保持在区间内震荡，而仔猪育肥理论盈利则呈现震荡上升的

趋势。根据卓创资讯的数据，本月生猪自繁自养的理论盈利平均为 204.60 元/头，环比下降了

1.64%，但同比大幅增长了 845.99%；仔猪育肥的理论盈利平均为 219.63 元/头，环比显著增长

了 118.98%，同比微涨 0.04%。

在 3 月期间，每头生猪的饲料成本略有上涨，同时二次育肥的滚动补栏以及养殖端持续进

行的压栏增重措施使得供应量基本保持稳定。然而，需求端未能有效跟进，供需状况整体僵持

不下，导致生猪的月均价仅轻微下跌，因此自繁自养的理论盈利环比有所下滑。另一方面，由

于仔猪补栏成本整体下降，仔猪育肥的综合成本跌幅较大，超过了猪价的跌幅，从而推动了仔

猪育肥理论盈利的环比上涨。截至 3月 31 日，自繁自养的盈利降至 198.67 元/头，而仔猪育肥

盈利增至 299.11 元/头。

展望 4月，随着气温升高，大猪出栏的积极性预计会提升，供应端可能出现总量增加的情

况。然而，下游消费端缺乏有效的支撑，屠宰量的增加幅度可能有限，这可能导致生猪月均价

环比小幅下跌。此外，虽然养殖饲料成本有可能略微增加，但由于仔猪补栏成本可能先跌后涨，

总体养殖成本预计环比略增。考虑到收入的下降和成本的增加，预计 4月份生猪自繁自养和仔

猪育肥两项养殖盈利可能会环比出现小幅回落。

图 19： 养殖利润 单位：元/头 图 20： 全国猪粮价比 单位：元/公斤

数据来源：钢联 新世纪期货 数据来源：钢联 新世纪期货

五、下月生猪展望

预计 4月份生猪价格将主要呈现先震荡小幅下降后略有回升的趋势，整个月的平均价格约

为 14.47 元/公斤，相比上月有所下降。



新世纪期货生猪月报

9

从产能情况分析，4 月份生猪出栏量可能会继续增加。此外，由于部分养殖企业在 3 月份

的实际出栏进度较慢，这部分未出栏的生猪可能延迟到 4月份出栏，进一步增加了市场供应量，

使得生猪价格存在下滑的压力。

当前市场处于鲜销淡季，终端鲜品猪肉的销售情况可能不佳；但如果 4月份仍有部分国家

储备肉入库，并且屠宰企业选择在低价时主动补充库存，则这部分需求可能会反映在屠宰量上，

从而弥补鲜销不佳导致的屠宰量不足问题。总体来看，4月份的整体终端需求仍然偏弱。

二次育肥滚动出栏及补栏的情况可能依旧存在。随着肥标价差逐渐缩小，二次育肥户可能

逐步转向通过赚取料比价差来盈利，这可能导致上半月补栏大体重标猪进行育肥的比例减少，

对市场价格的支持力度有限。然而，随着猪价持续下跌，二次育肥的补栏成本降低，可能会重

新激发养殖户的补栏热情，人为减少了当下的生猪出栏量，从而推动价格上升。

综合考虑，4 月份生猪市场多数时段可能仍处于供大于求的状态，月均价预计环比下降。

行情拐点出现的时间主要取决于二次育肥的动作，目前预估可能出现在中下旬或月末。
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