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PART 1 生猪



本周行情回顾

上周生猪均价40.16元/kg，环比下跌2.3%，同比上涨
197.72%，以东北、河南为首，周末各地区价格均有所下调，
本次猪价下调主要原因在：终端价格高位导致下游走货变慢，
屠宰场压价，前期冷库冻品陆续出库冲击当前市场，同时价
格下跌导致前期压栏大猪陆续出栏，造成当前全国猪价的普
跌，另外，东北河南等地疫情的卷土重来导致这两个地区下
跌幅度相对较大。

整体来看，能繁母猪存栏基本触底，部分大规模企业有回升
趋势，全国整体回升幅度及速度还要看疫情的发展情况，根
据繁育周期，三元留种到猪肉产能恢复最短需要12个月，正
常补栏后备母猪需要14个月，供应增量最快也要在明年年中
才能看到，因而当前猪价暂不具备大幅下跌的条件，且当前
大猪的出栏及冻品的出库无疑透支了后期的供应量，因而我
们预测本次猪价下跌后仍有上涨空间，预计12月中下旬可以
看到年前的高点。



逻辑推演-高养殖利润下的高补栏，存栏仍受疫情影响

价格上涨

疫情爆发频率放缓，全国
各地基本发了个遍，养殖
户补栏情绪低迷，国家鼓
励补栏，并出台相关政策

供应逐步收紧，需求逐
步回升，存栏见底开启
底部震荡，猪价持续上
涨到一定程度后，政府
出台政策抑制猪价

存栏下降 存栏初步恢复 价格拐点

疫情程度缓解，各类民间方法
应对疫情+政府财政鼓励+新投
产及复养大面积恢复，补的多
于死的，存栏有回升趋势

存栏持续上升，供应过
剩，猪价进入下行周期

存栏过剩

存栏持续增长，疫情影
响最小化，行业养殖水

平持续提升



存栏：生猪存栏下降趋缓，能繁母猪存栏基本见底，大型规模企业母猪存栏有一定程度回升，
10月能繁母猪淘汰量环比下降72.65%，同比下降94.13%



养殖利润：外购仔猪115kg出栏成本16.29元/kg，环比增长1.57%，同比增长35.73%。自
繁自养出栏成本13.44元/kg，环比不变，同比增长8.23%。



10月生猪出栏平均体重在125kg以上，远超历史平均水平，冻品库存环比下跌5.62%，
同比仍高于历史水平。



消费：白条上市量低位运行，上游价格回调，终端价格未有明显回落



市场白羽肉鸡、淘汰鸡、817价格近期均有大幅回落



上市企业数据



数据总览

生猪价格



PART 2 鸡蛋



鸡蛋供需

蛋鸡存补栏：10 月全国在产蛋鸡存栏量为12.591亿只，环比上涨1.58%，同比上涨2.3%。

商品代鸡苗总销量为 4429 万羽，环比上涨1.23%，同比上涨16.68%。

前期补栏蛋鸡逐步开产，10月淘汰老鸡数量减少，在产蛋鸡量有所增加。



蛋鸡淘汰：9月集中大量淘汰老鸡，当前市场鸡龄结构年轻化，且10月淘汰鸡整体处于高价状态，
养殖户可淘老鸡数量较少，有惜淘情绪，近期淘鸡价格回落，淘鸡数量略有回升，大量淘汰应该在
春节前一段时间。



鸡蛋市场消费

本周主产区代表市场日均发货量总计 777.36吨，环

比下跌0.92%，同比下跌3.7%。鸡蛋销量8311.35吨，

环比下跌1.35%，



近月价差、红粉价差



基差



跨月价差



总结

基本面：前期补栏蛋鸡逐步开产，蛋鸡存栏量逐步增加，817逐渐停孵，种蛋价格大幅下跌，但仍处于

盈利状态，生猪价格回落带动肉禽价格下跌，淘鸡价格的下跌导致市场淘汰老鸡量相对前期略有增加，

受淘鸡日龄及数量影响当前淘汰数量有限，集中淘汰时间应该在春节前一段时间，届时新开产量低于淘

汰量，从而导致春节后一段时间供应减少，且年前生猪集中出栏后会导致年后猪肉供应的紧张，故年后

现货仍偏强为主。

后期重点关注：现货走势、蛋鸡淘汰节奏，终端消费，生猪价格

交易策略：近期现货短期弱势为主，盘面有较大幅度下跌，预计短期仍震荡偏空，盘面多观望，中长期

来看受到生猪带动及春节前会大量淘鸡影响，以震荡偏多思路为主。
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