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玉米 低多

【行情复盘】

上周五夜盘玉米期货震荡偏强，截至夜盘收盘2601合约涨幅0.82%，收于2201元/吨

。

【重要资讯】

1、中国粮油商务网数据显示，截至11月21日北方港口四港玉米库存共计约101万吨

，北方港口下海量环比下降。广东港口玉米库存71.4万吨，饲料企业按需采购，港

口成交延续清淡。

2、中储粮47周各公司玉米竞价采购共计19.22万吨，成交9.48万吨。竞标销售7220

吨，全部成交。

3、21日玉米期货仓单数量较前一交易日减573张，共计68764张。

4、玉米饲用性价比提升。WIND 数据显示截至11月20日，山东地区小麦-玉米价差为

+280元/吨，较前一日收窄10元/吨。

【市场逻辑】

短期来看，现货上有阶段性集中上量压力、下有库点收购支撑，待季节性卖压逐步

释放，现货有望企稳展开阶段性上涨，关注华北地区连阴雨对产量及粮质影响程度

。中期来看，围绕新季玉米驱动展开波段交易，关注基层售粮情绪、下游建库力度

等，下有支撑上有压力维持宽幅区间交易思路；长期来看，仍然维持进口替代+种植

成本的定价逻辑，重点关注政策导向。

【交易策略】

中长期维持区间交易思路；短线维持阶段性低多思路不变，2601合约支撑关注2150

-2160，第一压力关注2200-2220，若有效突破则压力上移至2240-2250。

生猪 观望

【行情复盘】

上周五生猪期货震荡偏弱，2601合约日跌幅0.79%，收于11350元/吨。

【重要资讯】

1、周末猪价窄幅运行。23日全国生猪均价11.59元/公斤，较前一日涨0.01元/公斤

；预计今日早间猪价整体稳定，东北稳定至10.9-11.7元/公斤，山东稳定至11.4-1

1.8元/公斤，河南稳定至11.4-11.9元/公斤，四川稳定至11.3-11.7元/公斤，广东

稳定至12.2-12.6元/公斤，广西稳定至10.9-11.4元/公斤。

2、母猪存栏来看，官方口径显示我国25年10月能繁母猪存栏3990万头，时隔17个月

重回4000万头以下，是正常保有量的102.3%。

3、仔猪数量来看，今年1-9月新生仔猪数量环比持续增加（仅7月环比下降），对应

明年3月前生猪出栏头数仍呈增加趋势。

3、生猪出栏体重环比增加。截至11月20日生猪出栏均重为124.77公斤，较前一周增

加0.04公斤。

4、11月21日生猪肥标价差为0.35元/斤，较前一日持平。

5、近日华储网发布公告将于11月24日至27日陆续进行中央冻猪肉轮储，三次轮换收

储共计9000吨，两次轮换抛储共计9000吨，关注对市场情绪影响程度。

【市场逻辑】

短期来看，养殖端挺价情绪渐强，同时气温大幅下降、下游消费有所好转，短期猪

价止跌。然而，阶段性供强需弱格局难以扭转，猪价向上空间有限。关注短期收储

对市场情绪影响；重点仍需关注冬季疫病防控形势；中期来看，全国新生仔猪数量
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重要事项:

本报告中的信息均源于公开资料，格林大华期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保

证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们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，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价

对应明年3月之前生猪供给增量预期仍存，限制猪价上涨幅度，猪价进入低位震荡磨

底阶段；长期来看，10月能繁母猪存栏降幅明显，对应明年9月后供给压力或有所减

弱。因此，若排除疫病影响，明年9月之前生猪供给仍将持续兑现。

【交易策略】

现货继续磨底，近月合约震荡修复、交易基差修复逻辑，短期跌破前低再度走弱；

中长期等待养殖端去产能的执行效果，远月合约交易政策驱动下的去产能预期差，1

0月能繁母猪存栏减幅扩大，若母猪存栏持续下降，可关注明年9月份之后的低多机

会。

2601合约短线压力下移至11500-11600，支撑关注11000-11200；2603合约短线压力

关注11400-11500，支撑关注11200是否有效，若有效跌破支撑则有望打开进一步下

跌空间；2605合约短线压力关注12000,支撑关注11800，若有效跌破支撑则有望打开

进一步下跌空间；2607合约短线压力关注12700-12750，支撑关注12400-12500；26

09合约短线压力关注13500，支撑关注13000-13200。

鸡蛋 观望

【行情复盘】

上周五鸡蛋期货震荡偏弱，2601合约日跌幅0.75%，收于3184元/500KG。

【重要资讯】

1、周末蛋价止跌反弹，23日馆陶粉蛋价格2.64元/斤，较21日涨0.06元/斤。

2、21日库存水平稳中略降。全国生产环节平均库存1.11天，较前一日稳定；流通环

节库存1.14天，较前一日降0.06天。

3、淘汰鸡方面，21日主流市场海兰褐老母鸡均价3.78元/斤，较前一日持平。截至1

1月20日老母鸡周度淘汰日龄为492天，较上周降1天。

4、卓创资讯数据显示10月全国在产蛋鸡存栏量约为13.59亿只，环比降幅0.66%，同

比增幅5.59%。根据影响产蛋鸡存栏量的重要指标补栏量、出栏量、上月存栏基数等

，可推断11月产蛋鸡存栏量理论预估值为13.6亿只，环比增加0.07%。

【市场逻辑】

短期来看，蛋价上有压力、下有支撑。淘鸡较前期有所加速，阶段性供给压力略有

缓解，蛋价进一步大幅下跌难度较大，短期库存水平下降，蛋价短线止跌反弹。然

而，在产蛋鸡存栏仍处高位，近期库存水平有上升迹象，限制蛋价向上空间，短期

蛋价维持震荡偏弱运行。

中期来看，供强需弱格局难以彻底扭转，淘鸡日龄下降空间不足、无法验证超淘，

鸡蛋供给压力未完全释放，下游消费支撑难以持续，预计现货持续上涨动力有限，

或维持低位区间运行。重点关注低价驱动淘鸡力度和规模。

长期来看，蛋鸡养殖规模持续提升或拉长价格底部周期，耐心等待养殖端超淘驱动

去产能进程的到来。

【交易策略】

上周三早报提示前期空单可考虑逐步止盈。目前建议观望为主，关注库存变化。中

长期重点关注低价驱动的淘鸡行为能否持续、淘鸡力度能否开启实质去产能，进而

再确定明年交易方向。目前来看明年二季度之前产能难以有效出清，供给压力仍存

；二季度能否成为转折还需观察一季度淘鸡情况。
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