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本周玉米期货分析逻辑及策略建议

本周观点：支撑压力并存  玉米寻找验证支撑
【重要资讯】
1、中国粮油商务网数据显示19日深加工企业收购价小幅上涨。东北地区收购均价为2119元/吨，较前一日涨4元/吨；华北地区收购均价2280元/吨，较
前一日涨9元/吨。
2、中国粮油商务网监测数据显示19日南北港口价格稳中有涨。锦州港15%水二等玉米收购价2240-2260元/吨，较前一日涨10元/吨；蛇口港散粮成交价
2400元/吨，较前一日持平。
3、12月19日，玉米期货仓单数量较前一交易日减少627手，共计52650手。
4、12月19日，山东地区小麦-玉米价差为220元/吨，较前一日收窄10元/吨。
5、中国海关公布的数据显示，2025年11月玉米进口总量为56万吨，为今年最高。2025年1-11月玉米累计进口总量为187万吨，同比减少了86.08%；
2025/26年度(10-11月)累计进口总量为92万吨，同比增加了67.27%。
6、12月19日中储粮储运公司进口玉米（转基因）邀标竞价销售情况：品种：进口玉米；生产年限：2021年、2022年、2023年；数量：15.22万吨；
产地：美国、巴西；标的存储分布：辽宁省鞍山市、河南周口市、江西省宜春市、湖北省荆门市、安徽省芜湖市、云南省玉溪市；成交率：100%。
辽宁省成交情况：销售量：37445吨，底价：2000元/吨，平均成交价：2105元/吨，平均溢价：105元/吨
河南省成交情况：销售量：13019吨，底价：2260元/吨，平均成交价：2268元/吨，平均溢价：8元/吨
江西省成交情况：销售量：36443吨，底价：2200元/吨，平均成交价：2311元/吨，平均溢价：111元/吨
湖北省成交情况：销售量：21463吨，底价：2220-2240元/吨，平均成交价：2303元/吨，平均溢价：73元/吨
【市场逻辑】
短期来看，上有季节性卖压，下有基层惜售情绪+下游持续建库支撑，多空交织下现货价格震荡整理；中期来看，元旦后春节前季节性卖压仍存，现货
上涨空间相对有限。另外，明年二季度政策粮源拍卖或形成有效供给，关注下游建库力度、政策粮源拍卖、进口政策导向等，中期维持宽幅区间交易
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。当前建议观望或短线为主，2601合约支撑关注2200-2220；2603合约支撑关注2180-2190，若支撑有效可关注波段低多机会。
【风险提示】
进口政策、小麦替代规模、政策粮源投放节奏等。
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本周观点：冬至备货结束  生猪供给压力显现
【重要资讯】
1、19日全国生猪均价11.64元/公斤，较前一日跌0.06元/公斤；预计20日早间猪价主线下跌，东北跌至10.6-11.4元/公斤，山东跌至11.5-12.1元/公斤，
河南跌至11.4-12元/公斤，四川跌至11.8-12.3元/公斤，广东跌至11.8-12.2元/公斤，广西跌至10.4-10.9元/公斤。
2、母猪存栏来看，官方口径显示我国25年10月能繁母猪存栏为3990万头，时隔17个月重回4000万头以下。
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；10月新生仔猪环比下降，对
应明年4月起供给压力有所缓解。
4、生猪出栏体重环比增加。截至12月18日生猪出栏均重为124.47公斤，较前一周增加0.09公斤。
5、12月18日生猪肥标价差为0.35元/斤，较前一日持平。
6、12月19日生猪期货仓单增减0手，累计823手。
【市场逻辑】
短期来看，当前冬至备货基本结束，阶段性供给压力施压猪价重回跌势。中期来看，全国新生仔猪数量对应明年3月之前生猪供给增量预期仍存，限制猪
价上涨幅度；10月新生仔猪环比下降，对应明年4月起供给压力有所缓解；重点关注疫病影响。长期来看，母猪存栏对应明年9月前供给压力仍存。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，若母猪存栏持续下降，可关注明年9月之后的低多机会。
【交易策略】
2601合约跟随现货交易基差修复逻辑；2603合约压力得到验证，重回区间运行；远月合约交易政策驱动下的去产能预期差，10月能繁母猪存栏减幅扩大，
若未来几个月母猪存栏持续下降，可关注明年9月份之后的低多机会。
2601合约压力关注11300，支撑下移至11000；2603合约压力11400-11500，短期支撑11200；2605合约压力关注11900-12000，支撑关注11800；2607合约
压力关注12700-12800，支撑关注12500；2609合约压力关注13600，短线支撑继续关注13400，关注区间突破后的方向选择。
【风险提示】
产业政策、生猪疫病、猪肉收储等。

本周生猪期货分析逻辑及策略建议
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本周生猪期货分析逻辑及策略建议





本周观点：弱现实强预期  鸡蛋合约近弱远强

【重要资讯】
1、19日鸡蛋现货主线稳中有涨。主产区均价3.04元/斤，较前一日稳定；主销区均价3.41元/斤，较前一日涨0.01元/斤。昨日馆陶粉蛋价格2.8元/斤，
较前一日持平。
2、19日库存增幅明显。全国生产环节平均库存1.08天，较前一日增0.07天；流通环节库存1.2天，较前一日增加0.08天。
3、淘汰鸡方面，19日主流市场海兰褐老母鸡均价3.93元/斤，较前一日跌0.01元/斤。截至12月18日老母鸡周度淘汰日龄为486天，较前一周持平。
4、卓创资讯数据显示11月全国在产蛋鸡存栏量约为13.52亿只，环比减幅0.52%，同比增幅5.30%。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12月产蛋鸡存栏量理论预估值为13.45亿只，环比减少0.52%。
【市场逻辑】
短期来看，蛋价低位区间运行，关注下游消费力度及库存水平变化。中期来看，淘鸡日龄下降空间不足、无法验证超淘，鸡苗补栏环比仍增加，鸡蛋供
给压力未完全释放，预计现货持续上涨动力有限，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，或明显
限制阶段性淘鸡驱动的上涨空间，耐心等待养殖端超淘驱动去产能进程的到来。
【交易策略】
前期持续提示关注近月合约冲高后收升水的交易机会，目前仍建议等待再度累库确认后近月合约的高空机会。
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。
【风险提示】
淘鸡节奏、蔬菜价格、疫病等

本周鸡蛋期货分析逻辑及策略建议
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