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PART 1 生猪



本周行情回顾

上周生猪均价38.07元/kg，环比下降0.87%，同比增长212.58%，目前来看，40元/kg是毛猪价格比较有效的压力位，受疫情好

转影响，养殖户补栏情绪有所回升，仔猪价格有所上涨，但部分地区物流仍受限制，影响当前补栏恢复。

短期来看，随着各地陆续解封，屠宰场开工率持续回升，地区间价差会缩小，由于年前生猪出栏量较大，被动压栏现象相对较少，

供应紧张局面不变。后期随着疫情好转，需求回升，冻品库存低位，生猪供应在4月有断崖式下跌，但在国家调控下，猪价报复性

上涨概率较小。

长期来看，受双疫情影响，生猪及能繁母猪存栏恢复以反复震荡上行为主，1月500头以上规模猪场能繁母猪存栏环比增长2.2%，

而全国整体母猪存栏环比增长1.2%，这说明规模猪场补栏回升速度较快，中小规模养殖户恢复受疫情影响较大，从而导致整体生

猪存栏恢复的反复。



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



存出栏：农业农村部数据显示，1月能繁母猪存栏环比增长1.2%，2019年12月、2020年1月生猪出栏环

比分别增加14.1%和17.9%，出栏体重环比分别增长2.6%和1.1%，据此推测，生猪存栏量应有所下降



养殖利润



冻品及出栏体重

￭ 1月冻品库存19.35%，环比下降4.35%，同比上涨4.38%

￭ 上周国内重点屠宰企业平均开工率 17.57%，环比上涨

1.57% 

￭ 生猪平均出栏体重127.5 公斤，环比上涨0.89%，同比上

涨13.4%



消费：上周北京生猪上市量38.65万吨，环比增长25.69%，同比减少26.17%，终端农贸价格

30.79元/斤，环比增长2.74%，同比增长110.36%



替代品



数据总览



PART 2 鸡蛋



鸡蛋供需

￭ 1月全国在产蛋鸡存栏量为12.897亿只，环比

增长0.73%，同比增长7.64%

￭ 商品代鸡苗总销量4483万羽，环比下跌9.45%，

同比下跌0.04%



蛋鸡淘汰：部分地区淘汰鸡陆续开始出栏，环比年前淘汰量下降90.61%，同比下降86.16%，



鸡蛋市场消费

上周主产区代表市场日均发货量473.45吨，环比增

长65.77%，同比下跌30.35%

主销区鸡蛋销量5181吨，环比商战8.77%



近月价差、红粉价差



基差



跨月价差



总结

上周主产区鸡蛋均价2.56元/斤，环比上涨3.93%，同比下跌8.68%，主销区均价2.57元/斤，环比上涨

0.55%，同比下跌22.09%。随着疫情的缓解，各地区陆续复工，预计会出现集中补库现象，消耗前期累积

库存，需求逐步恢复，同时节后肉禽补栏补栏不足对3-4月肉禽供应产生影响，生猪供应紧张局面尚未缓解，

可能造成短期的蛋白缺口，从而造成鸡价蛋价的强势。另外，近期市场蛋鸡及817补栏情绪回升，首先影响

近期鸡蛋供应链，其次，蛋鸡补栏的增多预计会对远月产生压力。

交易策略：

近期鸡蛋盘面节奏较快，近月合约由极悲观转为极乐观也就两三周的时间，从盘面上来看近月在前期利空因

素的打击下，跌幅较深，相对现货贴水或平水，处于养殖成本线之下，在当前疫情缓解的利好预期刺激下，

近月短期仍偏强为主，而远月不确定因素较多，观望为主，近月多单可继续持有。
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