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行情回顾

数据来源：同花顺期货通，齐盛期货整理



现货价、基差

数据来源：iFind，齐盛期货整理

11月份散户惜售，集团厂走量较好，整体出栏进度低于预期，猪价稳中偏弱，12月份出栏压力仍较

大。
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产能

数据来源：我的钢铁，农业农村部齐盛期货整理

• 官方能繁的指导落实目标（3900万头），10官方能繁3990万头。

• 根据钢联数据跟踪，10月能繁环比增加0.11%，11月份数据待发布。

• 产能去化加速。

9头

10头

10头

11头

11头

12头

12头

2020-01 2020-09 2021-05 2022-01 2022-09 2023-05 2024-01 2024-09 2025-05

窝均健仔数

430.0

440.0

450.0

460.0

470.0

480.0

490.0

500.0

510.0

520.0

530.0

540.0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

能繁母猪存栏

2022 2023 2024 2025

万头

3,000.00

3,200.00

3,400.00

3,600.00

3,800.00

4,000.00

4,200.00

4,400.00

4,600.00

4,800.00

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

官方能繁母猪存栏

2020 2021 2022 2023 2024 2025

农业农村部



淘汰母猪价格

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理

• 10月中上旬淘汰母猪价格快速下跌，下旬有所反弹。
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育仔利润

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理

• 仔猪价格小幅反弹至215.9元/头，仔猪毛利头均-82.4元。
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养殖利润

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理

• 外购育肥利润-248.9元/头，自养利润-141.1元/头。
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新生仔猪-中期供应

• 6-10月新生仔猪对应12-4月的商品猪供应，对应商品猪供应充足，

明年一季度商品猪压力较大。

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理
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商品猪存栏-中期供应

• 钢联样本商品猪存栏3839万头，持续处于高位。

• 存栏结构看，＞140KG和90-140KG体重段有所增加，出栏压力在

加大。

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理
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商品猪出栏状态

• 出栏均重123.6KG/头，主要是天气转凉，日增重加快导致，迎合西南地区腌腊需

求。出栏大猪占比小幅增加。

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理
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短期供应-商品猪出栏计划

• 11月实际出栏情况来看，钢联99.85%，卓创99.79%；

• 12月出栏计划较11月实际出栏增量3%。按照日均出栏压力来看，12

月基本与11月持平（日均46万头以上）。
数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理



短期供应-标肥价差

• 市场大猪需求虽有增加，但大猪量大，标猪相对稳定，导致标肥差走强。

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理
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需求表现

• 鲜销市场承接能力够，冻品入库意愿差，屠宰小幅增加，12月份预计屠宰仍有增

量预期。

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理
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结论

• 长期：产能去化正在加速，基于前期产能基数以及新生仔猪跟踪情况来看明年5月份前压力

仍较大，远期有降压预期，但由于繁育效能高对远月提振幅度有限。

• 短期来看，12月份仍有较大出栏压力，可见的是明年上半年前依然压力较大，虽需求增量，

价格反弹幅度预期不会太大，随着天气转凉，增重有所加快，出栏仍有压力。

• 跟踪指标：出栏均重、标肥价差、二育、政策

策略类型 标的 观点

单边 Lh 01 震荡偏弱

套利 Lh1-3 反套

期权
Lh2601-C-12000
Lh2601-P-11000

卖方



本报告内容形成采用的基础数据信息均来源于公开资料，我公司对这类信息的准确性和完整性不做任何保证，也不保证所包含

的信息和报告中得出的结论及给出的建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考。交易者据此做出的任何交易决策与本公司和作者无关，本公司不承担交易者对此作出交易决策而产生的任何风险，亦不对交

易者作出此类交易决策做任何形式的担保。本报告版权为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式对本报告全

部或部分内容翻版、复制发布，如引用、刊发，须注明出处为山东齐盛期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

和修改。未经授权的侵权行为与我公司无关，我公司对侵权行为给公司造成的声誉、经济损失保留追诉权利。


