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行情回顾

产业链基本面情况

观点



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

10月份消费增量叠加二育截流缓释了现货出栏压力，触底反弹，基差从盘面升水进入贴水状态，11

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

• 8月能繁降能繁的指导落实目标（3950万头），官方能繁4035万头（-0.07%）。

• 根据钢联数据跟踪，10月能繁环比增加0.11%。

• 产能去化速度慢，行政去化效果不理想。
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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182.8元/头，仔猪毛利头均-112.6元。
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养殖利润

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理

• 外购育肥改善至129.5元/头，自养利润24.7元/头。随着性价比的出现

和预期改善，补栏情绪有所增强。
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新生仔猪-中期供应

• 5-8月新生仔猪对应11-2月的商品猪供应，5、6、7每月增1-2%，8

月份增幅放缓，对应商品猪供应充足。

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，中期供应充足。

• 存栏结构看，近几个月内，集团场降重主导，9月份＞140KG的猪

小幅回落，90-140KG体重段有所增加。

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123.24KG/头，10月份企业增量降重，大猪出栏比例下降，适重体重段比

例增加。

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

• 10月实际出栏情况来看，钢联超6.5%，涌益超5.7%，卓创超8%；

• 11月出栏计划较10月实际出栏缩量2.5%-3.2%，卓创近5%。

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理



短期供应-标肥价差

• 随着市场大猪支撑二育截流，本轮标肥价差难进一步走弱。预期标肥差震荡走稳。

数据来源：我的钢铁，齐盛期货整理

-2

-1.5

-1

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

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

标肥价差

2021 2022 2023 2024 系列3



结论

• 长期：产能过剩是核心，产能去化速度慢，明年5月份前压力仍较大，随着各环节进入亏损，

倒逼产能去化预期有所强化。

• 短期来看，10月份存在供应前置叠加二育的截流，现货支撑见底，基于5-6个月前的新生仔

猪数量推演，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-13000
Lh2601-P-11000

卖方
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