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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 16.75 元/公斤，较上周上涨 0.74 元/公斤。北方部分市场标猪猪
源较少，散户适重标猪惜售，规模场出栏控量。北方涨势迅猛，养殖端挺价情绪高涨，带动南方市
场看涨情绪。加之 24 日国家收储 4 万吨，全国各地猪价普涨。
（2）供给：5 月能繁母猪存栏量如期转正，养殖场产能去化进程结束，迎来新一轮补栏周期。一方
面，5 月行情偏稳向好发展、且猪价涨至成本线附近，养殖场深亏局面改善，母猪淘汰步伐放缓，
规模场后备母猪转能繁数量明显多于母猪淘汰量，而部分散养户存在三元留母及补栏、扩栏现象；
另一方面，市场对明年行情预期相对看好，配种、补栏量均有所增加。而在下半年行情转好预期下，
养殖场产能去化或仍有限，散户补栏或亦有增多，故预计 6-7 月份能繁母猪存栏量大概率仍将环比
增加。
（3）需求：屠宰开工率 24.15%，较上周下降 1.25 个百分点，同比下降 1.42 个百分点。周内屠
宰开工呈下降走势，天气升温加速，下游白条走货疲软，屠企为减少入库压力，多以销定产，且下
周部分高校开始陆续放假，终端消费利好有限，预计下周开工延续低位，周均小幅下滑。
（4）养殖利润：自繁自养周均盈利 64.11 元/头，较上周上涨 95.51 元/头。外购仔猪在当前猪价
下盈利 191.11 元/头，较上周上涨 99.51 元/头。本周北方市场猪源偏紧，涨势迅猛，南方市场看
涨情绪同样浓厚，周内生猪价格涨幅较大，达到 4.62%。
（5）驱动分析：供应端来看，养殖场看好后市行情，频繁有惜售操作，规模场亦缩量出栏，加之天
气炎热，生猪生长速度缓慢。月内养殖场出栏压力不大，供应段整体来说处于紧缺局面。需求端来
看，目前市场处于消费淡季，加之屠宰厂持续亏损，主动降量收购，需求面持续疲软，短期内难有
提振。端午节后屠企盈利更加困难，主动分割入库很少，厂家多以销定宰，部分开工灵活缩减，短
期内将继续压制猪价。消费面表现偏弱，批发市场白条猪肉剩货现象不断，屠企存在缩量情况，周
后期市场对高价猪源抵触情绪增强，市场看涨情绪有所减弱。猪价虽然强势拉升，但是补栏却比较
清淡，仔猪价格与二元母猪价格不涨反跌。

09合约继续
多单持有。

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：基差整体走强

数据来源：Wind

◼ 6月24日，LH2209收盘价19675，上周同期19585，周度+90，持仓量-6.40%，成交量+11.16%。

◼ 热门套利7-9，最新-1705，上周同期-2470，周度+765，环比+30.97%。
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最新 前值 周度变值 周度环比变值
LH2301 20675 20505 170 0.83% ↑             
LH2303 19020 18855 165 0.88% ↑             
LH2305 18990 18730 260 1.39% ↑             
LH2207 17970 17115 855 5.00% ↑             
LH2209 19675 19585 90 0.46% ↑             
01基差 -3789 -4364 574 13.16% ↑           
03基差 -2134 -2714 579 21.35% ↑           
05基差 -2104 -2589 484 18.71% ↑           
09基差 -2789 -3444 654 19.00% ↑           
9-1 -1000 -920 -80 8.70% ↓             
9-3 655 730 -75 10.27% ↓           
1-3 1655 1650 5 0.30% ↑             
7-9 -1705 -2470 765 30.97% ↑           
1-7 2705 3390 -685 20.21% ↓           

51411 54928 -3517 6.40% ↓             
102473 104560 -2087 2.00% ↓             
114792 103267 11525 11.16% ↑           
146252 131957 14295 10.83% ↑           

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：外购仔猪盈利大幅增强

数据来源：博亚和讯，Wind

◼ 本周全国生猪均价16.89元/kg，环比上涨4.61%，同比上涨18.60%；猪

粮比5.89：1，环比上涨4.50%，猪料比价4.43：1，环比上涨4.34%；

自繁出栏亏损36.79元/头，环比减亏69.2%，同比减亏89.49%；外购养

殖出栏盈利172.49元/头，环比增加102.03%，同比增加111.94%；本周

仔猪均价35.00元/kg，环比下跌1.38%，同比下跌10.07%；二元母猪价

格35.26元/kg，环比下跌0.69%，同比下跌50.50%。



玉米周度行情回顾：主力基差大幅走强
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◼ 6月24日，C2209收盘价2786，上周同期2905，周度-119，持仓量-10.87%，成交量+47.29%。

◼ 热门套利9-1，最新-1，上周同期-21，周度+20，环比+95.24%。

最新 前值 周度变值 周度环比变值

C2301 2787 2926 -139 4.75% ↓              
C2305 2824 2960 -136 4.59% ↓              
C2209 2786 2905 -119 4.10% ↓              
01基差 82 -60 142 236.67% ↑          
05基差 45 -94 139 147.87% ↑          
09基差 83 -39 122 312.82% ↑          
5-9 38 55 -17 30.91% ↓            
9-1 -1 -21 20 95.24% ↑            
1-5 -37 -34 -3 8.82% ↓              

1172811 1315862 -143051 10.87% ↓            
1642810 1805568 -162758 9.01% ↓              
2444612 1659707 784905 47.29% ↑            
3168931 2206903 962028 43.59% ↑            

综合持仓量
主力成交量
综合成交量

玉米合约

基差监测

玉米

项目
数据

价差监测

主力持仓量



豆粕周度行情回顾：豆粕基差大幅走强
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◼ 6月24日，M2209收盘价3783，上周同期4188，周度-405，持仓量-13.18%，成交量+68.98%。

◼ 热门套利9-1，最新+186，上周同期+260，周度-74，环比-28.46%。

最新 前值 周度变值 周度环比变值
M2301 3597 3928 -331 8.43% ↓              
M2305 3406 3653 -247 6.76% ↓              
M2209 3783 4188 -405 9.67% ↓              
01基差 486 366 120 32.72% ↑            
05基差 677 641 36 5.60% ↑              
09基差 300 106 194 182.15% ↑          
5-9 -377 -535 158 29.53% ↑            
9-1 186 260 -74 28.46% ↓            
1-5 191 275 -84 30.55% ↓            

1105384 1273222 -167838 13.18% ↓            
2095426 2151660 -56234 2.61% ↓              
6182774 3658983 2523791 68.98% ↑            
8233792 4857253 3376539 69.52% ↑            

主力持仓量

综合持仓量
主力成交量
综合成交量
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项目
数据
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基差监测
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2 生猪基差与价差
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3 生猪基本面数据



商品猪：价格重心上移，生猪销售利润率转正



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

◼ 主要是市场猪源有效供应量阶段性偏紧，前期散户产能去化

逐步验证，当前存栏量相对有限，而养殖企业顺势压栏惜售，

出栏节奏相对平缓；屠企采购难度增大，维持订单开机被迫

提价保量。且本周多地受强降雨天气影响，猪源调运流通受

限，配合市场推涨情绪，短期供应偏紧猪价连日上涨。不过

需求端延续低迷境况，白条价格跟涨后下游接受度有限，终

端采购压价情绪渐起，短期市场供需博弈下，价格走势或收

涨趋稳；但在供应边际收紧大环境下，猪价重心仍偏强震荡。

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：玉米盘面大幅走低

数据来源：Wind
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豆粕相关数据：豆粕基差走强

数据来源：Wind
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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，CPI有待猪价三季度表现

数据来源：国家统计局，Wind
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免责声明
此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使中原期货股份有限公司违反当地的法律或法规或可致使中原

期货股份有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属中

原期货股份有限公司。未经中原期货股份有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其

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

供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人的投资建议，而中原期货股份有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被中原期货股份有限公司认为可靠，但中原期货股份有限公司不能担保其准确性或完整性，而中原期

货股份有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。中原期货股份有限公司可发出其

它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观

点并不代表中原期货股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问

应咨询独立投资顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报告并不构成给予阁下

私人咨询建议。
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