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生猪周度观点

品
种

主要逻辑 策略建议 风险提示

生
猪

（1）回顾：生猪全国出栏均价15.41元/公斤，较上周上涨0.52元/公斤。周末广东生猪禁调政策持续发
酵，外省猪源调入偏少，猪价领涨，南方多个市场跟涨。南方涨价之后，北方市场养殖端惜售情绪浓厚，
叠加收猪消息提振，猪价上涨。连续上涨之后，终端消费跟进不足，猪价涨幅缩窄。
（2）供给：4月能繁母猪存栏量样本点反馈，环比减少 0.97%，同比减少 12.34%。4 月能繁母猪去化
继续放缓，其中规模场存栏量变化有限，保持正常补栏、淘汰节奏，而小散淘汰量仍较多；虽4月中下
旬生猪行情有所改观，但自繁自养仍处亏损状态，中小规模企业在资金压力影响下，母猪去化量仍较多，
其后备母猪转能繁母猪数量少于母猪淘汰量，而规模场多因对后市行情看好判断，基本未增加母猪淘汰
量，甚至部分企业有三元留母及补栏二元母猪操作。华南市场调运阻力仍存，猪源供应受限，猪价上行
调整，周边区域价格同步拉涨；北方部分市场标猪供应收紧，散户惜售情绪较强，屠企收购存难度。
（3）需求：屠宰开工率24.88%，较上周上涨0.46个百分点，同比上涨2.19个百分点。周内屠企开工呈
窄幅震荡，整体维持低位运行，日均最大差值0.60个百分点，因终端需求维持弱势盘整，对屠企开工支
撑有限，周内除部分地区外调白条入苏沪比例增加，支撑开工增幅明显之外，多数企业开工维持窄幅波
动。
（4）养殖利润：自繁自养周均亏损112.27元/头，较上周上涨60.72元/头。外购仔猪在当前猪价下盈利
3.68元/头，较上周上涨3.68元/头。周内饲料原料小幅攀升，养殖成本微增；但生猪价格受多方利好因
素支撑上涨3.49%，使之自繁自养亏损缩减明显，外购仔猪育肥开始盈利。
（5）驱动分析：供应端来看，养殖端出栏压力减轻，本月规模场出栏进度维持良好，养殖端散户配合
压栏抗价，市场购销氛围偏强。政策收储还在不间断进行，利于价格全面合理回归。但目前大猪消费疲
弱，标肥倒挂，养殖端预计不会过度压栏，市场有阶段性逢高集中出猪风险。需求端来看，国内新冠疫
情防控整体好转，利于餐饮等终端猪肉消费恢复。短期缺乏利好，下游需求难有增量，近期受猪价驱动
白条上涨较多，下游需求出现一定抵触，厂家开工有减量预期。气温升高，南方肥猪需求疲弱，北方标
肥维持倒挂。近期猪价累计涨幅较高，下游猪肉价高销售乏力，屠宰跟涨收猪抵触增强，部分高价有回
落压力。但养殖端出栏压力减轻，加上政策不间断收储，对市场心态仍有支撑。

09单边到2
万 止 盈 ，
79正套

1、新冠疫
情复发；
2、天气、
物流影响；
3、饲料成
本抬高；



注册仓单量

数据来源：Wind
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1 生猪及饲料行情回顾



生猪周度行情回顾：近月基差走弱，远月基差走强

数据来源：Wind

◼ 5月20日，LH2209收盘价19065，上周同期19720，周度-655，持仓量-13.76%，成交量+8.55%。

◼ 热门套利9-1，最新-1025，上周同期-490，周度-535，环比-109.18%。
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最新 前值 周度变值 周度环比变值
LH2301 20090 20210 -120 0.59% ↓             
LH2303 18900 19550 -650 3.32% ↓             
LH2205 15500 14950 550 3.68% ↑             
LH2207 16970 17140 -170 0.99% ↓             
LH2209 19065 19720 -655 3.32% ↓             
01基差 -4490 -5000 510 10.20% ↑           
03基差 -3300 -4340 1040 23.96% ↑           
05基差 100 260 -160 61.54% ↓           
09基差 -3465 -4510 1045 23.17% ↑           
9-1 -1025 -490 -535 109.18% ↓         
9-3 165 170 -5 2.94% ↓             
1-3 1190 660 530 80.30% ↑           
7-9 -2095 -2580 485 18.80% ↑           
1-7 3120 3070 50 1.63% ↑             

50006 57985 -7979 13.76% ↓           
96353 102215 -5862 5.73% ↓             
149111 137372 11739 8.55% ↑             
207539 177100 30439 17.19% ↑           

生猪
数据

基差监测

主力成交量
综合成交量

主力持仓量

综合持仓量

项目

生猪合约

价差监测



生猪现货行情回顾：外购仔猪盈利31.06，仔猪价格继续走强

数据来源：博亚和讯，Wind

◼ 本周全国生猪均价15.56元/kg，环比上涨3.62%，同比下跌16.55%；猪

粮比5.40：1，环比增加3.01%，猪料比价4.10：1，环比增加3.62%；

自繁出栏亏损175.24元/头，环比减亏25.99%，同比下降200.57%；外

购养殖出栏盈利31.06元/头，环比增加193.81%，同比增加103.51%；

本周仔猪均价32.86元/kg，环比上涨3.94%，同比下跌46.29%；二元母

猪价格33.68元/kg，环比上涨0.13%，同比下跌56.29%。



玉米周度行情回顾：基差近弱远强
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◼ 5月20日，C2209收盘价3010，上周同期2993，周度+17，持仓量+1.77%，成交量-8.17%。

◼ 热门套利9-1，最新+15，上周同期+25，周度-10，环比-40%。

最新 前值 周度变值 周度环比变值

C2301 2995 2968 27 0.91% ↑              
C2205 3025 2890 135 4.67% ↑              
C2209 3010 2993 17 0.57% ↑              
01基差 -5 -48 43 89.58% ↑            
05基差 -35 30 -65 216.67% ↓          
09基差 -20 -73 53 72.60% ↑            
5-9 15 -103 118 114.56% ↑          
9-1 15 25 -10 40.00% ↓            
1-5 -30 78 -108 138.46% ↓          

1258205 1236371 21834 1.77% ↑              
1818813 1795334 23479 1.31% ↑              
1862205 2027776 -165571 8.17% ↓              
2460738 2678971 -218233 8.15% ↓              

玉米

项目
数据

价差监测

主力持仓量

综合持仓量
主力成交量
综合成交量

玉米合约
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豆粕周度行情回顾：豆粕基差近强远月
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◼ 5月20日，M2209收盘价4174，上周同期4054，周度+120，持仓量+7.91%，成交量-15.80%。

◼ 热门套利9-1，最新233，上周同期226，周度+7，环比+3.10%。

最新 前值 周度变值 周度环比变值
M2301 3941 3828 113 2.95% ↑              
M2205 3693 4056 -363 8.95% ↓              
M2209 4174 4054 120 2.96% ↑              
01基差 361 327 35 10.58% ↑            
05基差 609 99 511 517.45% ↑          
09基差 128 101 28 27.37% ↑            
5-9 -481 2 -483 24150.00% ↓      
9-1 233 226 7 3.10% ↑              
1-5 248 -228 476 208.77% ↑          

1397725 1295288 102437 7.91% ↑              
2190777 2040860 149917 7.35% ↑              
3442992 4089108 -646116 15.80% ↓            
4600481 5376822 -776341 14.44% ↓            

主力持仓量

综合持仓量
主力成交量
综合成交量

豆粕

项目
数据

豆粕合约

基差监测

价差监测



2 生猪基差与价差
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数据来源：Wind
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3 生猪基本面数据



商品猪出栏价：价格重心上移

◼ 生猪出栏均价为 15.41 元/公斤，较上周上涨 0.52 元/公斤，环比上涨
3.49%，同比下跌 16.39%。本周猪价强势上行，近日涨幅略有收窄。主
要是前期广东生猪禁调政策持续发酵，市场外省猪源调入偏少，当地养
殖企业出栏节奏放缓，散户随市惜售心态偏强，市场猪源供应量缩减；
而屠企提价保量，市场尾猪涨价情况多发。受此事件引导，外围市场跟
涨情绪颇浓，养殖端长期处于亏损状态，盼涨情绪较重、惜售情绪渐起，
市场短期有效供应量缩减，推动现货价格拉升。不过连日上行后，终端
需求匹配乏力，下游市场接受能力不足，猪价或有阶段性回调风险。当
前市场看涨情绪偏强，短期盘整后、预计猪价重心仍将上移。
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商品猪出栏数据：4月出栏同比环比均下降

数据来源：涌益咨询，Wind
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能繁母猪存栏数据：母猪存栏综合估计下降

数据来源：涌益数据，Wind
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大中小猪存栏及环比数据

◼ 本周全国外三元生猪出栏均重为 122.25 公斤，较上周增

加 0.63 公斤，环比增加 0.52%，同比下降 7.70%。随着

天气逐步转热，肥标价差持续收窄，除南方部分省份外，

北方多地已然倒挂，且在周初猪价持续上涨行情提振下，

散户大体重猪出栏较多，加之规模场普遍有控量增重操作，

故本周生猪出栏均重继续增加。下周行情上行预期仍较强

烈，而规模场增重计划持续，预计下周生猪出栏均重或继

续小增。

数据来源：涌益资讯，Wind
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冻肉库存及进口同比：冻品库容率提升至14%，回到去年12月水平

数据来源：Wind
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全国：冻品库存，样本数据
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屠宰及鲜销数据：屠宰厂开工率大幅走弱，淘汰母猪宰杀量走高

数据来源：Wind
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养殖利润及加工毛利数据
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猪：自繁自养利润（周） 猪：外购仔猪利润（周）

◼ 自繁自养周均亏损 112.27 元/头，较上周上涨 60.72 元/头。5.5 月前外购仔猪在当前猪价下盈利 3.68 元/头，较上周上涨 3.68 元/

头。周内饲料原料小幅攀升，养殖成本微增；但生猪价格受多方利好因素支撑上涨 3.49%，使之自繁自养亏损缩减明显，外购仔

猪育肥开始盈利。

◼ 屠宰加工毛利润亏损 115.53 元/头，较上周下跌 18.91 元/头。周内毛猪价格上涨明显，屠企成本增加；虽新冠疫情防控地区陆续

解封，白条销量有所增加，但终端对高价白条抵触，白条涨幅不及生猪，使之本周屠宰亏损加重。



猪粮比与生猪饲料数据

数据来源：博亚和讯，钢联数据，Wind
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肉类替代

数据来源：Wind
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4 饲料数据



玉米相关数据：玉米震荡偏强

数据来源：Wind
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◼ 本周国内玉米均价为2882元/吨，环比上涨0.62%，同比下跌0.59%。
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豆粕相关数据：豆粕油厂提价催提，仍旧修复榨利

数据来源：Wind

◼ 本周国内豆粕现货均价4302元/吨，环比上涨3.55%，同比上涨19.31%。
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南北美大豆天气



5 期权数据



玉米期权
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豆粕期权
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6 汇率及宏观指数



汇率与宏观指数：美元指数走强，3月CPI回涨

数据来源：国家统计局，Wind
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它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为中原期货股份有限公司的商标、服务标记及标记。此报告所载的资料、工具及材料只提
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