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PART 1 生猪



本周行情回顾

上周生猪均价32.81元/kg，环比下跌0.33%，同比上涨151.62%，进入11月后猪价就开启下跌态势，后低位震荡，首先，前期压栏大猪逐

步出栏，导致市场供应有所增加，其次，随着价格的下跌冻品不断出库，最后，11月30号执行的中南大区的划分导致北方养殖户纷纷恐慌

出栏，整体猪肉供应出现了一个阶段性的回升，长期来看，中南大区是全国最缺猪的地区，活猪禁运势必会导致当地猪肉价格暴涨，南方

价格的暴涨间接拉动北方价格的上涨，同时进入12月迎来需求旺季，尤其南方腌腊多用活猪或白条，冻肉更多的是加工厂及集中消费需求，

因而12月的需求的增长更多的是对鲜肉的需求，而当前生猪存栏的低位导致鲜肉供应增加有限，因而12月猪价注定还要又一波上涨。

规模场能繁母猪及生猪存栏有回升趋势，高盈利驱动下养殖户补栏积极性高涨，全国整体存栏环比降幅收窄，而根据生猪繁育周期，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，猪肉供应增量最快也要在明年8月后才能看到。



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：10月生猪存栏环比下降0.6%，同比下降41.4，能繁母猪存栏环比增长0.6%，同比下降37.8%，
全国能繁母猪存栏环比首次出现正增长，11月能繁母猪淘汰量环比增长137.53%，同比下降85.64%



养殖利润：外仔猪出栏体重115kg的成本为16.62元/kg，环比增加1.7%，同比增加38.8%。
自繁自养出栏生猪成本为13.52元/kg，环比增加0.22%，同比增加8.87%。



11月受行情下跌，前期压栏大猪出栏，冻品出库，市场供应增加，养殖户出栏加快，当前出栏体重
相对前期有所下滑，但整个11月出栏体重仍是较高水平，当前存栏低位导致屠宰量减少，屠企开工
率下滑



消费：白条上市量同比下降的幅度介于30-40%之间，说明生猪的产能仍然比较低下，供给仍然不
足，猪价开启上涨趋势。



肉鸡苗价格下跌但仍在高位，白羽肉鸡价格低位震荡，817种蛋价格低位，817肉鸡养殖
利润相对较高，市场转817养殖增多



上市企业数据



数据总览



PART 2 鸡蛋



鸡蛋供需

蛋鸡存补栏：11月全国在产蛋鸡存栏量为12.612亿只，环比上涨0.17%，同比上涨2.2%。商品代鸡苗总销量为 

4712万羽，环比上涨0.4%，同比上涨8.87%。

8月补栏蛋鸡逐步开产，淘鸡价格保持低位震荡，市场正常淘汰，当前淘汰老鸡对应2018年6月补栏鸡苗，量相对

较少，因而整体存栏环比同比均有小幅增长，鸡蛋现货及淘鸡价格下跌的下跌影响当前市场补栏情绪，前期排单

量已至年后，近期上鸡量仍在高位。



蛋鸡淘汰：本周蛋鸡淘汰量环比增长6.98%，同比增长8.15%，鸡蛋及淘鸡价格均低位震
荡，淘鸡鸡蛋价差变化不大



鸡蛋市场消费

本周主产区代表市场日均发货量总计 773.93吨，环

比上涨3.99%，同比下跌3.07%。鸡蛋销量8456.29

吨，环比上涨1.72%。



近月价差、红粉价差



基差



跨月价差



总结

本周鸡蛋均价4.24元/斤，环比下跌3.69%，前期补栏鸡苗开产逐步增加，淘鸡价格仍在低位，淘汰量相对前期有所

增加但仍在正常水平，整体存栏变化不大，下游需求稳定，贸易商随涨价逐步出前期库存，受中南大区划分影响，

生猪价格周末强势上涨，鸡蛋价格也有所回升。短期来看，鸡蛋供应相对稳定，需求以与猪肉之间的替代为主要变

量，弹性较大且变化较快，因而与鸡蛋与生猪价格之间的关联性仍较为强烈。

重点关注：现货走势、蛋鸡淘汰，终端消费，生猪价格

操作建议：本周正式开启上涨，由于当前鸡蛋、鸡肉与生猪之间的走势并未出现明显的背离，仍存在需求间的替代，

直接或间接影响现货走势，我们认为在猪的长期强势下，鸡蛋更多的是在自身的供需逻辑下跟着生猪的价格走，盘

面现在更多的是反应和猪价的同涨同跌，上周盘面在底部震荡区间给入建仓机会，05多单可继续持有。



易乐  首席生鲜畜牧分析师

期货从业资格证号：F0272877

投资咨询从业号：Z0011428

张海艳  生鲜品分析师

期货从业资格证号：
F3034159

侯晓瑞  生鲜品分析师

期货从业资格证号：
F3044447

王博  生鲜品分析师

期货从业资格证号：
F3051833



一德期货官方微信 生鲜品部官方微信

欢迎关注我们



一德，

与你共成长


