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01
生猪：供需博弈加剧，价格震荡磨底



01 生猪：供需博弈加剧，价格震荡磨底
◆ 期现货：截至5月29日，全国生猪价格9.5元/公斤，较4月底跌0.23元/公斤；河南生猪均价9.99元/公斤，较4月底跌0.17元/公斤；主力07期货价格收于10700

元/吨，较4月底跌650元/吨，跌幅5.73%；07合约基差-710元/吨，较4月底涨480元/吨。5月生猪现货先跌后温和反弹，价格重心小幅下移。上中旬受集中
出栏、消费淡季拖累，猪价承压下行；中旬后养殖端惜售、二次育肥及政策情绪形成支撑，价格止跌回升。但终端需求跟进不足，叠加出栏节奏平稳，猪
价上涨动力偏弱，整体维持震荡走势。期货跌幅较现货大，主力07在现货偏弱以及限仓下偏弱调整；远月受产能去化偏慢影响，升水持续收窄。

◆ 供应端：当前能繁母猪存栏仍高于3750万头正常保有量，叠加养殖生产效率提升，全年生猪供应整体偏宽松，不过供应前高后低，2025 年 9 月产能去化对
应7 月后供应边际减少，叠加行业深度亏损及政策加码约束，后续产能去化有望提速，远期生猪供给将逐步收紧。5月集团主动去库、散户被动压栏；下旬
周度出栏体重均边际回落，短期压栏节奏放缓。二次育肥入场谨慎、但存量持栏观望，栏舍利用率明显提升，前期累积的大猪存量仍未充分出清。6 月初养
殖端惜售挺价情绪仍存，但市场供给压力依旧偏高，需持续关注养殖端出栏节奏。

◆ 需求端：5 月猪肉消费进入季节性淡季，高温天气拖累终端走货，屠企开工与屠宰量环比回落，叠加屠宰亏损扩大，企业收猪谨慎、维持高鲜销低库存策略。
6月端午备货阶段性提振需求，但猪肉消费整体处于传统淡季和高温压制下，终端需求增长有限；此外，冻品库存持续走高，压制企业入库意愿，潜在需求
支撑偏弱。

◆ 成本端：仔猪价格环比小幅上涨、能繁母猪价格稳定，行业养殖亏损边际递减但仍处于深亏状态。截至5月29日，生猪自繁自养利润-264.08元/头，较上月
底涨22.79元/头；外购仔猪养殖利润-213.6元/头，较上月涨11.54元/头。截至5月28日，15公斤仔猪销售报价362元/头，较上月底涨16元/头；二元母猪报
价1404元/头，较上月稳定。截至5月28日当周，母猪5000-10000头自繁自养5个月出栏肥猪成本12.01元/公斤，较上月底减少0.21元/公斤。

◆ 政策端：5月相继出台生猪产能调控方案，明确能繁母猪合理保有量 3750 万头，要求压减过剩产能、严控新增产能。当月中央累计轮换冻猪肉5万吨，截至
5月22日当周猪粮比4.1:1，市场供给偏过剩，政策以托底防大跌为主，后续需持续关注政策动向。

◆ 月度小结：月初养殖户惜售、端午节前备货支撑，猪价有看涨预期，但供应压力仍存，需求跟进有限，抑制价格高度，继续震荡磨底；中期随着压栏大猪
集中出栏、出栏体重逐步下降，供给压力阶段性缓解，叠加前期能繁母猪去化开始传导，需求季节性边际改善，猪价逐步抬升，关注体重变化和需求情况。
长期来看，能繁母猪存栏仍高于正常保有量，猪价上行高度仍偏谨慎，重点跟踪产能去化节奏。

◆ 策略建议：盘面升水，近月继续走基差修复逻辑，07跟随现货震荡整理，短线操作；政策去产能预期下远月保持升水，在产能未有效去化前，套保压力仍
强，谨慎抄底，养殖企业可以在合理利润之上反弹逢高滚动套保。

◆ 风险提示：生猪疫情、规模场散户出栏情况、需求表现、二次育肥和冻品节奏、政策



01 行情回顾
现货： 截至5月29日，全国生猪价格9.5元/公斤，较4月底跌0.23元/公斤；河南生猪均价9.99元/公斤，较4月底跌0.17元
/公斤；
期货： 截至5月29日，主力07期货价格收于10700元/吨，较4月底跌650元/吨，跌幅5.73%；
基差： 07合约基差-710元/吨，较4月底涨480元/吨。

5月生猪现货先跌后温和反弹，价格重心小幅下移。上中旬受集中出栏、消费淡季拖累，猪价承压下行；中旬后养殖端
惜售、二次育肥及政策情绪形成支撑，价格止跌回升。但终端需求跟进不足，叠加出栏节奏平稳，猪价上涨动力偏弱，
整体维持震荡走势。期货跌幅较现货大，主力07在现货偏弱以及限仓下偏弱调整；远月受产能去化偏慢影响，升水持续
收窄。

资料来源： iFinD 长江期货饲料养殖中心 
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各地生猪现货价格
全国 河南 辽宁 四川 广东
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生猪期现货与基差走势
主力基差（右） 期货主力 河南现货



供应：产能持续去化，仍高于正常保有量01

资料来源：Mysteel 涌益  长江期货饲料养殖中心
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自繁自养养殖利润与能繁母猪存栏量

养殖利润:自繁自养生猪 全国:能繁母猪存栏
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能繁母猪存栏量

农业部 钢联 涌益数据库
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仔猪价格（7kg）
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0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

160000

2
0

2
2
-0

8

2
0

2
2
-1

0

2
0

2
2
-1

2

2
0

2
3
-0

2

2
0

2
3
-0

4

2
0

2
3
-0

6

2
0

2
3
-0

8

2
0

2
3
-1

0

2
0

2
3
-1

2

2
0

2
4
-0

2

2
0

2
4
-0

4

2
0

2
4
-0

6

2
0

2
4
-0

8

2
0

2
4
-1

0

2
0

2
4
-1

2

2
0

2
5
-0

2

2
0

2
5
-0

4

2
0

2
5
-0

6

2
0

2
5
-0

8

2
0

2
5
-1

0

2
0

2
5
-1

2

2
0

2
6
-0

2

2
0

2
6
-0

4

能繁母猪淘汰量

规模化养殖场 中小散

⚫ 能繁母猪存栏：2026年3月官方能繁母猪
存栏量3904万头，较去年12月降1.44%，
同比降3.34%，4月预期下降，但降幅有
限。我的农产品网4月样本点能繁母猪存
栏512.33万头，环比跌0.89%，同比降
2.24%。涌益4月样本点能繁母猪存栏
114.4152万头，环比跌0.71%，同比涨
0.65%。

⚫ 5月14日官方产能调控新方案将能繁母猪
正常保有量设定3750 万头，18日会议要
求多措并举压减过剩产能、严控新增产能、
强化大型猪企预警、防止盲目压栏与扩产
赌行情，推动猪价合理回升与产业高质量
发展。

⚫ 自去年 9 月行业全面亏损叠加政策持续
引导，规模场及散户主动淘汰低效母猪，
能繁母猪已进入稳步去化通道；目前产能
过剩，仍需去化，但仔猪价格回升至成本
线附近，限制去化幅度，关注政策导向。



供应：母猪生产性能高，供应前高后低01

资料来源：农业农村部  Mysteel 涌益  长江期货饲料养殖
中心

⚫ 生产性能：2026年4月二元：三元能繁占比
96%：4%；较上月稳定；配种分娩率79.54%，
较上月上涨0.09%，同比增1.22%；窝均健仔数
11.41，较上月增加0.03头，同比增1.51头；哺
乳仔猪成活率和育肥猪出栏成活率分别为
91.06%、92.20%，环比增0.13%、0.21%，同
比增1.7%和0.2%，母猪生产性能处于同期高位。

⚫ 新生仔猪：钢联数据显示，2025年12 月至 
2026 年 3月仔猪出生数持续回升，2026 年 4 
月出生数 580.57 万头，环比微降 0.1%、同比
仍增 8.13%；农业农村部数据4月新生仔猪环比
由降转增，反映短期补栏回暖、远期供给压力
仍在、去产能节奏偏弱。

⚫ 计划出栏量：钢联5月重点省份企业计划出栏量
环比降3.53%、涌益5月规模企业计划出栏量环
比增加2.74%，出栏节奏正常。

⚫ 产能在正常保有量之上，加之生产性能提升，
对应2026年供应偏宽松，其中2025 年 9 月产
能去化对应7月后供应边际减少，叠加当前养殖
深度亏损、行业政策引导产能调减，远期生猪
供给有望继续收紧。
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生产指标变化趋势

窝均健仔数 配种分娩率
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猪料销量

猪料销量（环比） 后备母猪料 其他母猪料 教保料 育肥料
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断奶成活率 育肥出栏成活率



供应：均重降幅有限，去库压力仍存01

资料来源：涌益 农业部 长江期货饲料养殖中心
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二育销量趋势图
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肥标价差
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育肥栏舍利用率
黑龙江 吉林 辽宁 河北 河南 山东

江苏 湖北 湖南 江西 福建 广东

广西 四川 贵州 云南 山西

⚫ 出栏体重：截至5月28日，全国生猪出栏均
重128.80公斤，较上月底增加0.12公斤，其
中集团猪场出栏均重125.19公斤，较上月底
下跌0.12公斤，散户出栏均重146.79公斤，
较上月底增加0.26公斤，集团和散户体重较
上周均小幅下降。

⚫ 标肥价差：截至5月29日当周，肥标平均价
差0.22元，较上月底上涨0.04元。

⚫ 出栏结构：截至5月28日当周，150公斤以上
生猪出栏占比较上月底增加0.05%至5.04% ，
较上周有所下降；90公斤以下生猪出栏占比
较上月底减少0.16%至3.03%。

⚫ 二次育肥介入： 2026年5月11-20日二次育
肥销量占比为1.16%，较上月底减少0.18%；
截至5月20日，涌益样本平均二次育肥栏舍
利用率46%，较上月底增加9%。

⚫ 月度集团主动去库、散户被动压栏；下旬周
度出栏体重均边际回落，短期压栏节奏放缓。
二次育肥入场谨慎、但存量持栏观望，栏舍
利用率明显提升，前期累积的大猪存量仍未
充分出清。6 月初养殖端惜售挺价情绪仍存，
但市场供给压力依旧偏高，需持续关注养殖
端出栏节奏。



01 需求：需求季节性淡季，消费跟进有限

资料来源：Mysteel   同花顺  长江期货饲料养殖中心 
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毛白现货价差

前三级别白条价 生猪出栏价 价差

元/公斤元/公斤

⚫ 屠宰开工率和屠宰量：5月重点屠企日
均开工率33.50%，较上月减少1.80%，
较去年同期增3.15%。5月日均屠宰
138643头，较上月减少5.11%，同比增
10.14%。

⚫ 毛白价差：截至5月28日当周，白条价
格12.48元/公斤，较上月底下跌0.28元/
公斤，白毛价差2.83元/公斤，较上月上
涨0.01元/公斤。屠宰毛利润-8.8元/头，
较上月减少1.5元/头。

⚫ 屠宰企业鲜销率：5月29日鲜销率较上
月底涨1.14%至81.31%，但仍处于处于
同期低位。

⚫ 5 月猪肉消费进入季节性淡季，高温天
气拖累终端走货，屠企开工与屠宰量环
比回落，叠加屠宰亏损扩大，企业收猪
谨慎、维持高鲜销低库存策略。6月端
午备货阶段性提振需求，但猪肉消费整
体处于传统淡季和高温压制下，终端需
求增长有限。



01 需求：冻品库存持续累库，消费弹性偏弱

全国冻品库存率：截至5月28日当周，全国冻品库存量27.99%，较上月底增加0.68%，较去年增加12.02%。

全国2号肉鲜冻价差：截至5月28日当周，鲜冻价差0.5元/公斤，较上月底跌0.5元/公斤，较上年涨0.25元/公斤。

月度猪肉终端消费整体偏弱，鲜销走货乏力带动冻品被动累库，库存环比、同比均明显走高；鲜冻价差修复空间有限，
难以带动渠道主动补库，叠加现有冻品库存偏高，进一步压制企业入库意愿，整体终端潜在需求支撑偏弱。

资料来源：涌益  长江期货饲料养殖中心 
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01 成本利润：养殖亏损延续，仔猪价涨母猪稳

资料来源：涌益 Mysteel   长江期货饲料养殖中心 
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全国仔猪及二元母猪销售走势均价图

50公斤二元母猪价格 规模场15公斤仔猪出栏价
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生猪养殖利润
猪：屠宰利润（周） 猪：自养利润（周） 猪：外购利润（周）

⚫ 养殖利润：截至5月29日，生猪自繁自养利润-264.08元 /头，较上月底涨
22.79元/头；外购仔猪养殖利润-213.6元/头，较上月涨11.54元/头。

⚫ 生猪育肥成本：截至5月28日当周，50公斤二元能繁母猪价格1404元/头，较
上月底稳定；母猪5000-10000头自繁自养5个月出栏肥猪成本12.01元/公斤，
较上月底减少0.21元/公斤。

⚫ 价格跟踪：截至5月28日，15公斤仔猪销售报价362元/头，较上月底涨16元/
头；二元母猪报价1404元/头，较上月稳定。

⚫ 自繁自养及外购养殖利润较上月底小幅反弹但仍处于深亏状态；育肥成本小幅
回落，但母猪价格稳定、仔猪价格小幅反弹，行业整体补栏情绪谨慎，产能去
化偏弱。



01 政策：稳价与去产能并举，筑牢市场底部

5月生猪相关政策持续发布，出台新版产能调控方案，确定能繁母猪正常保有量为3750万头；行业会议明确要求压减过剩
产能、严控新增产能，引导理性出栏与经营。此外中央分批次开展冻猪肉轮换收储，在市场供给过剩背景下，政策以托底
防价格深跌为主要目标。截至5月22日当周，全国猪粮比为 4.1:1，5月13、14日中央轮换冻猪肉2 万吨，5月26、27中央
轮换冻猪肉3万吨，后续关注政策。

资料来源：同花顺 长江期货饲料养殖中心 
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全国大中城市:猪粮比价



01

短期震荡磨底：

月初养殖户惜售、端午节前备货支撑，猪价有看涨预期，但供应压力仍存，需求跟进有限，抑制价格高度，继续震荡磨
底。

驱动小结

中长期筑底抬升：

中期随着压栏大猪集中出栏、出栏体重逐步下降，供给压力阶段性缓解，叠加前期能繁母猪去化开始传导，需求季节
性边际改善，猪价逐步抬升，关注体重变化和需求情况。长期来看，能繁母猪存栏仍高于正常保有量，猪价上行高度
仍偏谨慎，重点跟踪产能去化节奏。



01 估值:盘面升水，近弱远强

基差：5月29日生猪2607基差-710，较上月涨480；生猪2609基差-
2085，较上月涨500；生猪2611基差-2690，较上月涨330；生猪
2701基差-3370，较上月涨130。

资料来源：同花顺 长江期货饲料养殖中心 
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02
鸡蛋：库存低位支撑，盘面近强远弱



02 鸡蛋：库存低位支撑，盘面近强远弱
◆ 期现端：5月29日，鸡蛋主产区均价报4.88元/斤，较4月底涨1.06元/斤；主销区均价报4.72元/斤，较4月底涨0.87元/斤；河北邯郸鸡蛋报4.31元/斤，

较4月底涨0.8元/斤；主力合约收于4198元/500千克，较4月底涨578元/500千克；主力基差112元/500千克，较4月底走强222元/500千克。5月鸡蛋现货
震荡走强、高位整固，月初受低库存与刚需支撑延续偏强走势，中下旬蛋价冲高后终端采购谨慎、走货放缓，现货高位小幅承压，生产及流通环节库
存维持低位。期货主力合约持续强势上行，期价跟随现货走强并快速补涨修复贴水，基差由高位逐步收敛，期现共振偏强、联动紧密。

◆ 供应端：5月新增开产有限，老母鸡出栏量环比微增，在产蛋鸡存栏延续小幅去化，不过养殖利润持续好转，支撑惜售延淘情绪显著加重，出栏日龄延
后，整体淘汰进度偏慢，存栏去化节奏进一步放缓。后备蛋鸡占比保持高位，主产蛋鸡占比继续下滑，大日龄待淘老鸡占比走高，供应结构未明显改
善。产区日均发货量环比小幅下降，生产及流通环节库存持续处于低位，月末库存进一步回落，整体货源偏紧、流通压力不大。中长期来看，5月养殖
利润维持高位，鸡苗价格稳定、补栏积极性不减，对应下半年新开产逐步增加；养殖端高温季节来临影响产蛋率，但是普遍延淘，产能去化节奏偏缓
，整体供应收紧趋势明确但进程缓慢，需重点关注淘鸡放量情况。2026年5月份全国在产蛋鸡存栏量为12.79亿只，环比降0.16亿只，同比减0.55亿只，
处于历史同期平均水平；月度全国蛋鸡出栏9194万只，月环比增加37万只，主产区淘汰鸡平均价为6.53元/斤，较4月底涨1.37元/斤；月度鸡苗价格3.9
元/个，较4月底涨0.1元/只。

◆ 需求端：5月鸡蛋需求环比走弱、高位承压，月内缺乏大型节日集中备货支撑，刚需主导。上半月节后补货需求仍存，支撑蛋价；中下旬蛋价涨至阶段
性高位，终端对高价接受度下降，采购相对谨慎，销区销量环比回落，市场消化节奏放缓。替代品猪肉、蔬菜价格偏低，鸡蛋性价比下滑，同时南方
高温多雨天气制约流通与存储，消费提振乏力。整体需求缺乏持续上行动力，呈现刚需平稳、高价受限的运行态势，不过低库存有支撑，只是难以推
动需求持续走强。截至5月底，代表销区鸡蛋月销量2.852万吨，月环比降4.23%；截至5月28日，生产环节库存为0.82天，较4月底降0.15天，处于近
年同期偏低水平；流通环节库存天数0.89天，较4月底降0.16天，处于近年同期偏低水平。

◆ 月度小结：5月鸡蛋市场维持偏强格局、高位震荡运行，在产蛋鸡存栏延续小幅去化，新开产增量有限，供应端依旧偏紧；但养殖端高盈利下惜售延淘
情绪加重，淘鸡进度偏慢，产能去化节奏进一步放缓。需求端整体以刚需为主，蛋价冲高后终端采购谨慎，叠加低价替代与天气影响，需求环比走弱
、高位承压。各环节库存持续处于低位，对现货价格形成较强支撑。短期来看，低库存及贸易商补货仍将支撑蛋价偏强运行，但高价抑制需求、淡季
来临，蛋价先涨后调风险加大；中长期存栏延续去化趋势，供应持续收紧，但补栏有所回暖、延淘现象再现，产能去化节奏仍偏缓，市场先强后弱概
率较大，需重点关注淘鸡进度、库存变化及需求持续性。

◆ 策略建议：短期现货高位坚挺、低库存支撑，期货主力合约高位震荡、基差仍处相对高位，不宜盲目追高，以现货走货与基差收敛为指引，区间低多
操作为主；中长期养殖利润回升，补苗积极性增强叠加淘汰放缓，存栏去化缓慢，供应后移抑制远端蛋价，逢高布局空单、严控风险，整体维持近强
远弱、谨慎偏空思路。

◆ 风险提示：淘鸡、鸡病、天气



02 5月鸡蛋行情回顾

数据来源： 同花顺，长江期货

 现货价格：截至5月29日，鸡蛋主产区均价报4.88元/斤，较4月底涨1.06元/斤；主销区均价
报4.72元/斤，较4月底涨0.87元/斤；河北邯郸鸡蛋报4.31元/斤，较4月底涨0.8元/斤，处于
近六年同期偏高水平。

 期货价格：截至5月29日，鸡蛋活跃合约2607收于4198元/500千克，较4月底涨578元/500
千克。

 基差：截至5月29日，主力基差（河北邯郸现货-主力合约收盘价）112元/500千克，较4月
底走强222元/500千克。
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02 养殖利润

蛋鸡养殖预期利润：5月20日，蛋鸡养殖预期利润为38.59元/只，较4月底增25.73元/只，目
前处于近年同期中性偏高水平。

单斤鸡蛋盈利：5月28日当周，鸡蛋单斤盈利周度平均值为1.36元/斤，较4月底增0.77元/斤，
处于近年同期最高水平。

数据来源： 同花顺，卓创资讯、长江期货
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02 补苗情况

数据来源： 卓创资讯，同花顺，长江期货

补苗量：2026年5月，样本企业蛋鸡苗月度出苗量（占全国50%）为4689万羽，月环比增19
万羽，同比增191万羽，处于近年同期偏高水平。

鸡苗价格：5月29日当周，主产区蛋鸡苗平均价为3.95元/个，较4月底涨0.15元/只，较去年
同期降0.15元/只，处于近六年同期中性偏高水平。
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02 淘汰情况

数据来源： 卓创资讯，同花顺，长江期货

淘汰量及淘汰日龄：2026年5月，中国蛋鸡月度出栏量9194
万只，月环比增加37万只，同比增加198万只。截至5月28日
当周，淘汰鸡平均日龄为531天，较4月底增19天，较去年同
期增10天，处于近六年同期次高水平。

淘鸡价格：5月29日当周，主产区淘汰鸡平均价为6.74元/斤，
较4月底涨1.02元/斤，较去年同期涨1.95元/斤，处于近年同
期最高水平。
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02 在产蛋鸡存栏量

数据来源： 卓创资讯，长江期货

在产蛋鸡存栏量： 根据卓创数据显示，5月份全国在产蛋鸡存栏量为12.79亿只，环比降
0.16亿只，同比降0.55亿只，处于历史同期中性水平。

空栏率：5月中国蛋鸡月度空栏率为9.33%，环比增0.39%，同比增1.6%。

产蛋率：截至5月底，中国蛋鸡半月度产蛋率为92.34%，较4月底降042%，同比增1.07%，
处于近五年同期偏高水平。
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02 鸡蛋需求情况

销区代表市场销量：5月代表销区鸡蛋销量2.852万吨，
月环比降4.23%，处于近年同期最低水平。

鸡蛋性价比情况：截至5月28日，猪肉平均批发价
14.88元/公斤，较4月底跌2%；全国蔬菜批发价格指
数108.83，较4月底降6.79%。

数据来源： 卓创资讯，同花顺，长江期货
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02 鸡蛋库存情况

数据来源： 卓创资讯，长江期货

生产环节库存：截至5月28日，生产环节库存为0.82天，较4月底降0.15天，处于近年同期
偏低水平。

流通环节库存：截至5月28日，流通环节库存天数0.89天，较4月底降0.16天，处于近年同
期平均水平。
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02 估值分析

盘面主力JD2607处于2020年以来中性位置，
基差处于偏高水平，估值偏低，盘面存在
支撑。5月29日鸡蛋2607基差112，较4月
底走强222元/500千克；鸡蛋2608基差-
401，较4月底走强391元/500千克；鸡蛋
2609基差21，较4月底走强445元/500千克。

数据来源： 同花顺，长江期货
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03
玉米：需求疲软替代增强，区间偏弱震荡



03 玉米：需求疲软替代增强，区间偏弱震荡
◆ 期现端：截至5月29日，辽宁锦州港玉米平仓价报2370元/吨，较4月底跌50元/吨；截至5月29日，玉米主力2607收于2365元/吨，较4月底跌3元/吨；

7月合约基差48元/吨，较4月底走强55元/吨。月度玉米价格整体偏弱震荡。月初稻谷抛储消息压制，玉米期货及现货同比回落。中下旬新麦逐步上市，
叠加麦芽饲用替代和定向稻谷投放，供应端压力增加；而需求端饲料需求不振及深加工需求下滑，共同压制玉米期现货价格。玉米基差小幅反弹，
处于历年高位。

◆ 供应端：月度全国基层售粮全面进入收尾阶段，东北、华北售粮进度分别升至98%、95%，农户余粮基本见底，粮权完全由农户转向贸易商环节。
贸易商受腾库、新麦上市预期影响，挺价心态松动、出货节奏加快，市场流通粮源持续宽松；北方港口库存环比回升，深加工企业到货稳定、库存
维持高位，叠加政策粮投放预期增强，供应端整体保持宽松格局，前期偏紧态势缓解。4月国内玉米进口量5万吨，环比减少17万吨，同比减少14万
吨，5月进口高粱、大麦环同比均增加，国际谷物进口同比大幅增加至近年平均水平。截至5月22日，北、南港库存分别为395、41.5万吨，月环比增
44、减22.2万吨。

◆ 需求端：月度玉米需求端依旧偏弱、整体缺乏提振，生猪价格反弹有限、养殖端持续深度亏损，饲用消费恢复乏力；饲料企业玉米库存环比下降，
采购保持谨慎刚需为主；小麦与进口谷物替代优势延续，新麦上市临近进一步分流玉米饲用需求，压制作用明显。深加工方面，行业开机率小幅下
降，但产品走货疲软、利润亏损持续扩大，企业原料采购偏谨慎，玉米消费量环比小幅回落，库存持续去化，整体需求恢复力度依然有限。截至5月
29日当周，加工企业玉米库存总量445.9万吨，较4月底减少44.3万吨，同比减少6.8万吨，处于近五年同期最低水平；样本饲料企业库存可用天数为
27.44天，较4月底减少1.96天，同比减少9.1天。

◆ 月度小结：短期玉米现货价格延续疲软状态：东北地区贸易商年后建仓、库存充足，以持粮观望为主，出库意愿平稳。加上新作小麦即将上市且价
格预期偏低，对玉米替代优势强，东北价格偏弱运行。华北地区腾库收小麦基本结束，玉米有成本支撑，但因为需求较差，整体价格平稳运行。下
游饲料及深加工行业需求整体平淡，采购积极性偏弱。短期东北粮源偏紧与持仓成本形成底部支撑，限制价格深跌空间，但替代品冲击叠加刚需乏
力，行情上行缺乏动力，现货整体维持区间偏弱震荡。中期新麦将持续批量上市，替代品对玉米的压制作用仍将延续，走势延续偏弱震荡。长期国
内玉米春播进度顺利，产区墒情适宜，年度供需宽松格局未变，在种植及流通成本托举下，市场依旧以震荡磨底为主。

◆ 策略建议：短期期价偏弱运行，反弹动能不足，谨慎抄底，重点关注华北到货量、新麦上市节奏及饲用替代实际力度；中长期供应宽松格局确立、
替代品持续分流，需求恢复乏力，期价上行空间受限，维持区间震荡思路。

◆ 风险提示：天气、替代品、政策



03 5月玉米行情回顾
⚫ 现货价格：截至5月29日，辽宁锦州港玉米平仓价报2370元/吨，较4月底跌50元/吨，目前处于近五年

同期偏低水平。
⚫ 期货价格：截至5月29日，玉米主力2607收于2365元/吨，较4月底跌3元/吨。
⚫ 基差：截至5月29日，7月合约基差48元/吨，较4月底走强55元/吨。

数据来源：同花顺，长江期货
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玉米期现货价格走势

活跃合约基差（右轴） 大连商品交易所 现货价格
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03 供应：26/27年度全球玉米供需
⚫ 全球玉米供需：26/27年度全球玉米产

量12.95亿吨（同比-0.44%），国内
消费13.15亿吨（同比+0.94%），出
口2.07亿吨（同比-0.18%），期末库
存2.78亿吨（同比-5.86%）。26/27
年度全球玉米产量下滑的同时需求增
长，期末库存延续至2023年以来的下
降趋势，库销比19.23%→18.24%。

⚫ 美国玉米供需：26/27年度美国玉米产
量4.06亿吨（同比-6.03%），国内消
费3.32亿吨（同比-0.87%），出口
8001万吨（同比-4.55%），期末库存
4971万吨（同比-7.98%）。26/27年
度美国玉米供需双降，但产量降幅更
大，期末库存下降，库销比
12.91%→12.08%。

⚫ 巴西玉米供需：26/27年度巴西玉米产
量1.36亿吨（同比+5.3%），国内消
费9700万吨（同比+1.04%），出口
4400万吨（同比+2.33%），期末库存
1138万吨（同比+82.96%）。26/27年
度巴西玉米产量大幅增长且增幅大于
需求，期末库存上涨，库销比
4.47%→8.07%。

数据来源：海关总署，长江期货
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期初库存 产量 国内消费 出口 期末库存 库销比

美国玉米 巴西玉米 阿根廷玉米
年度 期末库存 库销比 期末库存 库销比 期末库存 库销比
2026 277.54 18.24% 49.71 12.08% 11.38 8.07%
2025 294.81 19.53% 54.02 12.91% 6.22 4.47%
2024 284.18 19.54% 33.66 8.65% 8.83 6.49%
2023 315.53 22.32% 44.79 11.78% 8.33 6.81%
2022 304.77 22.51% 34.55 9.92% 10.04 7.59%
2021 310.34 22.06% 34.98 9.21% 3.97 3.34%
2020 292.83 22.07% 31.36 8.33% 4.15 4.56%
2019 306.37 23.42% 48.76 13.75% 5.33 5.14%
2018 321.07 24.20% 56.41 15.54% 5.31 4.98%
2017 341.60 27.58% 54.37 14.46% 9.28 10.59%

全球玉米



03 供应：26/27年度中国玉米供需

⚫ 中国玉米供需：2026/27年度，中国玉米种植面积
45133千公顷（6.77亿亩），较上年度增加172千
公顷（258万亩），增幅0.4%，主要原因是上年
度玉米种植收益较好，农户种植积极性较高。今
年东北主产区气象条件总体有利于玉米播种，预
计单产每公顷6780公斤（每亩452公斤），较上年
度增1.2%；总产量30600万吨，较上年度增1.6%。
需求方面，生猪产能持续调减，预计玉米饲用消
费需求稳中有降；下游加工产品需求有望温和回
升，预计工业消费量稳中略增；年度玉米消费总
量31189万吨，较上年度基本持平，进口量将继续
保持在配额之内。

⚫ 26/27年度中国玉米产量同比增长1.58%而消费同
比下降0.33%，供增需减下期末库存回升，供需
同比转宽松。

数据来源： 中国农业信息网，长江期货



03 供应：各地区玉米售粮进度

⚫ 主产区售粮进度：截至2026年5月29日，全国售粮进度为97%，同比慢1%。其中华北地区售粮进度为
95%，同比慢2%，处于近年同期平均偏慢水平；东北地区售粮进度为98%，同比慢1%，处于近年同
期偏快水平。

资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心
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供应：26/27年度玉米生长及天气03

⚫ 预计未来10天，东北地区累计降水量有20～40毫米，利于土壤增墒、春播作物幼苗生长及一季稻移栽返青；内蒙古
东南部等地降水仍偏少，不利旱地作物出苗及幼苗生长。北方冬麦区先雨后晴，5月25-26日大部地区有中到大雨，
利于麦田增墒，但河北南部、河南东南部、安徽北部等地部分地区有暴雨或大暴雨，将增加农田渍涝和小麦倒伏风
险，影响小麦灌浆成熟及机收作业；5月27日起全区天气转好，利于农田及时散墒和冬小麦成熟收晒。南方大部地区
累计降水量有50～100毫米，部分地区有120～180毫米，局地超过250毫米，降水主要集中在5月25-27日、28-31
日及6月2日前后，降水利于补充农业生产用水，但部分地区降水强度大并伴有雷暴大风等强对流天气，易导致低洼
农田积水，不利夏收作物收获晾晒、早稻分蘖和拔节孕穗，也影响露地蔬菜、经济林果等稳健生长。此外，田间高
湿环境也易诱发喜湿病虫害发生蔓延。

资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心



03 进口：4月进口量环同比下降
⚫ 玉米进口量： 2026年4月国内玉米进口量5万吨，环比减少17万吨，同比减少14万吨。其中巴西玉米进

口3.88万吨，俄罗斯玉米进口0.97万吨，巴西玉米占主要地位。

数据来源：海关总署，长江期货
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03 需求：生猪存栏高位，饲料需求刚性

数据来源： 农业农村部，同花顺，长江期货

⚫ 生猪产能：自去年 9 月行业全面亏
损叠加政策持续引导，规模场及散
户主动淘汰低效母猪，能繁母猪已
进入稳步去化通道。但是当前能繁
母猪存栏仍高于正常保有量3750万
头，叠加生产性能提升，对应2026
年供应偏宽松，根据仔猪和饲料数
据，上半年压力仍大，由于2025年
9月产能去化，对应7月后供应边际
减少：2026年3月官方能繁母猪存
栏量3904万头，较去年12月降
1.44%，同比降3.34%。我的农产
品网4月样本点能繁母猪存栏
512.33万头，环比跌0.89%，同比
降2.24%。涌益4月样本点能繁母
猪存栏114.4152万头，环比跌
0.71%。

⚫ 生猪养殖利润：5月22日，自繁自
养利润为-274.1元/头，外购仔猪
利润为-221元/头，分别较4月底增
4.5元/头、增12.77元/头。
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03

数据来源： 中国饲料工业协会，长江期货

⚫ 饲料总产量：据中国饲料工业协会数据，2026年4月全国工业饲料产量2889万吨，环比减少85万
吨，同比增长136万吨。

需求：饲料生产情况
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03 需求：玉米替代情况

数据来源： 同花顺，长江期货

⚫ 小麦：截至5月29日，全国小麦均价为2536.11元/吨，月环比跌44.33元/吨，同比涨81.28元/吨；玉米-小
麦价差-111.21元/吨，较4月底增加27.94元/吨，同比减少36.18元/吨。小麦价格有所回落，玉麦价差反弹。

⚫ 进口大麦：截至5月29日，南通港阿根廷大麦2200元/吨，大麦/玉米比价为0.90，环比4月底持平涨0.2。
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03 需求：玉米深加工企业开工情况

⚫ 开机率和产成品库存：根据我的农产品网数据显示，
截至5月29日当周，玉米淀粉行业开工率为60.43%，
较4月底减少3.07%；玉米淀粉库存132万吨，较4
月底增0.4万吨。

⚫ 加工利润：截至5月28日，山东地区玉米淀粉对冲
副产品利润为-171元/吨，较上月底降39元/吨。

数据来源： 我的农产品，长江期货
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03 库存：南北港口玉米库存情况

⚫ 北方港口：截至5月22日，北方港口玉米库存总计395万吨，较4月底增加44万吨，库存处于近五
年同期中等偏高水平。

⚫ 南方港口：截至5月22日，南方港口玉米库存总计41.5万吨，较4月底减少22.2万吨，目前库存处
于近五年同期偏低水平。

数据来源：同花顺，长江期货
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03 库存：企业玉米库存情况

数据来源： 我的农产品，长江期货

⚫ 加工企业玉米库存：根据我的农产品统计，截至5月29日当周，加工企业玉米库存总量445.9万
吨，较4月底减少44.3万吨，同比减少6.8万吨，处于近五年同期最低水平。

⚫ 饲料企业库存天数：根据我的农产品统计，截至5月29日当周，样本饲料企业库存可用天数为
27.44天，较4月底减少1.96天，同比减少9.1天。
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03 估值：基差高位，盘面估值偏低

数据来源： 同花顺，长江期货

⚫ 期货价格：截至5月29日，C2607期货价格处于近六年同期偏低。

⚫ 基差：截至5月8日，截至5月29日，主力基差48元/吨，较4月底走强55元/吨，基差处于历
史同期偏高水平。
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