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策略摘要 

生猪观点 

■ 市场分析 

供应端来看，整个 4 月份集团出栏保持稳定。从能繁数据推测预计 5 月份的生猪出栏

对比 4 月份或将有所上升。且随着天气转暖大肥消费进一步下降肥标价差收敛或者出

现倒挂，养殖端的降重需求或将明显增加。 

消费端来看，预计 5 月份的需求相较 4 月份不会有太大变化，从五一节前的备货情况

来看并没有给猪价带来太大的利好，侧面反应了当前市场的消费能力，且二次育肥的

需求基于当前价格很难有太大起色。 

综合来看，从供需端的推断预计现货价格在 5 月份将保持偏弱的走势，但目前盘面合

约的价格普遍有较大的贴水，盘面的下方空间或也较为有限。虽然目前供给数据显示

过剩，但冻品库存较低加上二次育肥的入场较少对于生猪现货底部有支撑效果。冻品

和二次育肥对成本的较为敏感，价格不下跌到一定程度很难大规模参与，未来需持续

关注。 

■ 策略 

中性 

■ 风险 

无 

鸡蛋观点 

■ 市场分析 

供应方面，上月淘鸡价格冲高回落，养殖企业淘汰意愿不一，部分养殖企业因养殖亏

损加速淘汰大龄老鸡，部分养殖企业因上月中旬蛋价上涨而压栏惜售，但下游农贸市

场消化一般，屠宰企业逢低收购且订单有限，不过因屠宰企业开工率上升导致上月淘

鸡出栏量小幅增加，考虑到养殖企业亏损现状以及养殖企业端午前集中淘汰需求，预

计本月淘鸡出栏量维持增加走势；本月新开产蛋鸡主要为 1 月份前后补栏鸡苗，1 月鸡

苗销量环比减少 2.14%，虽然淘汰鸡存在增加预期，但增量有限，预计本月在产蛋鸡存

栏变化不大，考虑到本月因天气升温产蛋率逐渐下降，但前期换羽鸡陆续开产，供应
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面较为宽松。 

需求方面，上月初清明提振不足，现货价格低位震荡，节后市场补库以及五一提振，

贸易商拿货意愿增加，各环节顺势清理库存，需求的增加带动现货价格上涨，但消费

终端对高位接货能力有限，需求的下滑导致现货价格承压下行；目前已进入端午备货

期，食品企业存在节前备货需求，不过月初因五一结束，商超、电商等需要消化前期

库存，直到月底临近端午再次备货，考虑到南方销区受天气影响，贸易商拿货节奏放

缓，整体需求缓慢增加。综合来看，短期内供大于求的供需格局难以改变，养殖成本

的增加对现货价格予以一定支撑，预计本月现货价格震荡偏强运行。 

■ 策略 

中性 

■ 风险 

无 
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生猪市场分析 

■ 价格行情 

期货方面 2025 年 4 月 30 日收盘生猪 2509 合约收盘 13910 元/吨，较 3 月 31 日下跌

35 元，跌幅 0.25%。现货方面，河南地区外三元生猪价格 14.92 元/公斤，较上月上涨

0.04 元/公斤，现货基差 LH09+1010，环比上涨 75；江苏地区外三元生猪价格 15.20 元

/公斤，较上月上涨 0.2 元/公斤，现货基差 LH09+1290，环比上涨 235；四川地区外三

元生猪价格 14.42 元/公斤，较上月下跌 0.03 元，现货基差 LH09+510，环比上涨 5。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 生猪供需 

供应方面，样本显示 3 月能繁母猪存栏量为 504.84 万头，环比上涨 0.08%；3 月能繁母

猪淘汰量 97826 头，环比上涨 0.18%；3 月商品猪存栏量为 3544.57 万头，环比增加

0.27%；3 月商品猪出栏量为 1039.28 万头，环比增加 17.43；本周全国外三元生猪出栏

均重为 124.04 公斤，较上周上涨 0.03 公斤。需求方面，本周屠宰企业开工率 27.19%，

较上周上涨 0.35 个百分点；库存方面，本周国内重点屠宰企业冻品库容率 17.45%，较

上周上涨 0.04%。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 后市展望 

供应端来看，整个 4 月份集团出栏保持稳定。从能繁数据推测预计 5 月份的生猪出栏

对比 4 月份或将有所上升。且随着天气转暖大肥消费进一步下降肥标价差收敛或者出

现倒挂，养殖端的降重需求或将明显增加。 

消费端来看，预计 5 月份的需求相较 4 月份不会有太大变化，从五一节前的备货情况

来看并没有给猪价带来太大的利好，侧面反应了当前市场的消费能力，且二次育肥的

需求基于当前价格很难有太大起色。 

综合来看，从供需端的推断预计现货价格在 5 月份将保持偏弱的走势，但目前盘面合

约的价格普遍有较大的贴水，盘面的下方空间或也较为有限。虽然目前供给数据显示

过剩，但冻品库存较低加上二次育肥的入场较少对于生猪现货底部有支撑效果。冻品

和二次育肥对成本的较为敏感，价格不下跌到一定程度很难大规模参与，未来需持续

关注。 
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鸡蛋市场分析 

■ 价格行情 

期货方面，上月鸡蛋期货主力 2506 合约收盘 2942 元/500 千克，环比上涨 74 元，涨

幅 2.58%。现货方面，辽宁地区鸡蛋现货价格 3.19 元/斤，环比上涨 0.13 元，现货基差

JD06+248，环比上涨 56；河北地区鸡蛋现货价格 3.19 元/斤，环比上涨 0.13 元，现货

基差 JD06+248，环比上涨 56；山东地区鸡蛋现货价格 3.13 元/斤，环比上涨 0.01

元，现货基差 JD06+188，环比下跌 64。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 鸡蛋供需 

供应方面，4 月全国在产蛋鸡存栏量约为 12.53 亿只，环比增幅 0.89%，同比增幅

5.56%。上月淘汰鸡出栏量 194.57 万只，环比增加 8.23%；淘汰鸡平均淘汰日龄 531

天，环比减少 4 天。需求方面，上月北京市场到货 373 车，环比减少 21 车；广东市场

到货 3351 车，环比增加 218 车。库存方面，上月全国重点地区生产环节库存为 1.39

天，环比减少 24.86%；流通环节库存为 1.89 天，环比减少 12.50%。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 后市展望 

供应方面，上月淘鸡价格冲高回落，养殖企业淘汰意愿不一，部分养殖企业因养殖亏

损加速淘汰大龄老鸡，部分养殖企业因上月中旬蛋价上涨而压栏惜售，但下游农贸市

场消化一般，屠宰企业逢低收购且订单有限，不过因屠宰企业开工率上升导致上月淘

鸡出栏量小幅增加，考虑到养殖企业亏损现状以及养殖企业端午前集中淘汰需求，预

计本月淘鸡出栏量维持增加走势；本月新开产蛋鸡主要为 1 月份前后补栏鸡苗，1 月鸡

苗销量环比减少 2.14%，虽然淘汰鸡存在增加预期，但增量有限，预计本月在产蛋鸡存

栏变化不大，考虑到本月因天气升温产蛋率逐渐下降，但前期换羽鸡陆续开产，供应

面较为宽松。 

需求方面，上月初清明提振不足，现货价格低位震荡，节后市场补库以及五一提振，

贸易商拿货意愿增加，各环节顺势清理库存，需求的增加带动现货价格上涨，但消费

终端对高位接货能力有限，需求的下滑导致现货价格承压下行；目前已进入端午备货
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期，食品企业存在节前备货需求，不过月初因五一结束，商超、电商等需要消化前期

库存，直到月底临近端午再次备货，考虑到南方销区受天气影响，贸易商拿货节奏放

缓，整体需求缓慢增加。综合来看，短期内供大于求的供需格局难以改变，养殖成本

的增加对现货价格予以一定支撑，预计本月现货价格震荡偏强运行。 
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图 1:能繁母猪月度存栏量丨单位：万头  图 2:能繁母猪淘汰量丨单位：万头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 3:商品猪月度存栏量丨单位：万头  图 4:商品猪月度出栏量丨单位：万头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 5:商品猪出栏平均体重丨单位：公斤  图 6:生猪日屠宰量和重点屠企开工率丨单位：% 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 7:重点屠企鲜销率丨单位：%  图 8:重点屠企库容量丨单位：% 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 9:生猪月度屠宰量丨单位：万头  图 10:冻品库容率变化丨单位：% 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 11:鸡蛋生产和流通环节库存可用天数丨单位：天  图 12:淘汰鸡月度出栏量丨单位：万只 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 13:淘汰鸡平均出栏年龄丨单位：天  图 14:商品代蛋鸡蛋苗月度销量丨单位：万羽 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 15:蛋鸡月度存栏量丨单位：亿只  图 16:鸡蛋月度销量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 17:生猪周度屠宰毛利润丨单位：元/头  图 18:生猪周度外购利润丨单位：元/头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 19:生猪周度自养利润丨单位：元/头  图 20:生猪饲料周度比价 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 21:生猪饲料周度价格丨单位：元/千克  图 22:生猪饲料周度预期盈利丨单位：元/头 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 23:周度猪粮比  图 24:生猪周度出栏价丨单位：元/千克 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 25:蛋鸡日度综合养殖成本和盈利丨单位：元/只  图 26:日度蛋料比 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 27:鸡蛋饲料周度比价  图 28:鸡蛋饲料周度预期盈利丨单位：元/只 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 29:生猪主力期货丨单位：元/吨  图 30:鸡蛋主力期货丨单位：元/500 千克 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 31:生猪现货河南价格丨单位：元/吨  图 32:鸡蛋现货河北价格丨单位：元/斤 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 33:鸡蛋现货山东价格丨单位：元/斤  图 34:生猪 1-5 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 35:生猪 5-9 合约价差丨单位：元/吨  图 36:生猪 9-1 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 37:鸡蛋 1-5 合约价差丨单位：元/吨  图 38:鸡蛋 5-9 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 39:鸡蛋 9-1 合约价差丨单位：元/吨  图 40:生猪河南现货基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 41:鸡蛋辽宁基差丨单位：元/500 千克  图 42:鸡蛋河北基差丨单位：元/500 千克 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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