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玉米：

【品种观点】

USDA 报告显示玉米种植面积降 5%，玉米季度库存同比明显增加，基本符合此前

市场预期，隔夜 CBOT 玉米期货强势上涨；昨日国内现货偏弱运行，期货盘面验

证下方支撑后或维持区间运行，长期重心或仍将下移。

【操作建议】

2405 合约验证下方支撑 2370，运行区间关注 2370-2450。

【利多因素】

USDA 玉米种植意向报告和季度谷物库存报告基本符合此前市场预期，隔夜 CBOT

玉米期货主力合约日涨幅 3.63%。种植意向报告显示玉米种植面积下降 5%、大豆

种植面积增加 3%；季度谷物库存报告显示截至 3月 1 日美玉米、大豆、小麦库

存均高于去年同期，其中24年3月玉米库存为83.47亿蒲式耳，去年同期为73.96

亿蒲式耳，分析师预估为 84.27 亿蒲式耳；东北产地余粮进一步减少，干粮逐步

上市，贸易商挺价意愿较强；小麦替代效应减弱，玉米饲料占比提高。

【利空因素】

东北地区整体收购进度放缓，部分贸易商停收观望，深加工企业随用随采，东北

现货偏弱运行，昨日部分深加工企业下调收购价 10-20 元/吨；昨日华北地区深

加工厂门到货车辆 1163 辆，较前一日增加 468 辆，部分企业收购价下调 6-30

元/吨；南北港口价格倒挂；政策粮拍卖预期再起；饲料消费预期减弱；进口利

润窗口持续开启；本月进口玉米及替代品将陆续到港，替代品价格优势明显，南

方饲料企业补库意愿不强。

【风险因素】

基层售粮进度、增储节奏及规模、进口谷物规模、生猪疫病等。

生猪：

【品种观点】

短期来看：养殖端压栏增重及二育进场改变出栏节奏，然而 3月中旬以来肥标价

差持续收窄，养殖端惜售情绪减弱，当前部分规模场恢复正常出栏，阶段性供给



压力有所显现，现货猪价阶段性由强转弱，市场对清明节前后看跌预期较强，关

注肥标价差及出栏体重。中期来看：从中大猪及新生仔猪数据来看，二季度生猪

出栏数量环比减少，生猪供求格局有望改善，猪价整体预期向好，向上空间需评

估中部猪瘟疫病对全国供给影响程度及此轮二育规模。重点关注出栏体重及集团

场压栏结束后现货具体表现。若集团场压栏结束恢复出栏，但体重没有下降趋势，

猪价仍稳中偏强，或说明中部疫病影响大于预期，二季度现货走势或强于此前预

期；反之，若体重回落且猪价走弱，或说明标猪仍较充足，二季度猪价持续向上

动能不足；长期来看，三季度供需偏紧或支撑猪价展开阶段性上涨。然而，母猪

产能仍高于合理水平或限制下半年猪价上方空间，可继续关注盘面冲高确认压力

后的卖保机会，关注母猪去化速度及疫病发酵程度。

【操作建议】

2405 合约暂维持 15000-16000 区间操作思路；远月合约建议关注盘面冲高确认

压力后的卖保机会，当前短期压力基本确认，若盘面有效跌破下方支撑则有望打

开进一步下跌空间，反之则盘面或仍将维持震荡偏强运行，2407 合约上方压力

17000，下方支撑 16500,；2409 合约上方压力 18000，下方支撑 17500-17600；

2411 合约上方压力 18300，下方支撑 17500；2501 合约上方压力 18000，下方支

撑 17400 。

【利多因素】

二育截流部分猪源，市场阶段性供给减少；23 年 10 月至 24 年 2 月新生仔猪数

量环比回落，28 日 7 公斤仔猪价格稳定至 563.33 元/头；牧原公告 1-2 月生猪

养殖平均完全成本为 15.8 元/公斤，23 年 12 月完全成本为 15.3 元/公斤；中部

疫病或导致年中局部阶段性供给减少。

【利空因素】

今日早间猪价全线下跌，东北地区跌至 14.4-15.1 元/公斤，山东微跌至

15.2-15.8 元/公斤，河南微跌至 14.8-15.6 元/公斤，四川小跌至 14.6-15.2 元

/公斤，广东小跌至 15.4-16.4 元/公斤，广西小跌至 14.6-15 元/公斤；终端需

求疲弱，肥标价差连续回落，截至 28 日肥标价差为 0.24 元/斤，较高点回落 0.11

元/斤；近期规模场压栏增重导致供给压力后移，截至 3月 28 日生猪周度交易均

重 123.39 公斤，周环比增加 0.02 公斤，增幅明显减缓；三方资讯调研数据显示



部分规模企业 3月日均出栏计划环比增加，当前集团场压栏增重，阶段性供给压

力后移至 4 月份，市场对清明节后看跌预期较强；从新生仔猪数量看，8、9月

份全国新生仔猪量同比增长 3.8%；从母猪存栏来看 24 年生猪出栏或仍处于较高

水平；发改委价格监测中心显示截至 3月 20 日最新猪粮比为 6.07:1，退出过度

下跌预警区间。

【风险因素】

宏观调控政策、猪瘟影响程度、二育情绪及冻品出库等。
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