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重要提示：本报告中发布的观点和信息仅供中信期货的专业投资者参考。若您并非中信期货客户中的专业投资者，为控制投资风险，

请取消订阅、接收或使用本报告的任何信息。本报告难以设置访问权限，若给您造成不便，敬请谅解。我司不会因为关注、收到或

阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。 

持仓连续下降，生猪期货成交低迷 
 

 

 

 

 

 

 

 

摘要： 

【信息】：  

（1）3月 3日国内地区玉米价格大多稳，局部小幅调整，全国玉米均价为 2952元/吨，

较昨日下跌 1 元/吨。山东地区深加工企业玉米收购价主流区间在 2970-3150 元/吨，

个别较昨日下跌 10-50元/吨。辽宁锦州港口收购 20年新粮价格 2950元/吨（容重 720，

水分 15%以内，生霉 2，热损 1，不完善粒 8，杂质 1）。 

（2）3 月 3日国内生猪价格滞涨下跌缓。全国各省生猪均价在 29.85元/公斤，较昨日

下跌 0.03元/公斤，跌幅为 0.10%；较去年同期的 36.88元/公斤下跌了 7.03元/公斤，

目前市场猪价最高的是广西贺州 32.60 元/公斤；最低价是黑龙江的 26.60元/公斤。 

（3）3月 3日全国鸡蛋价格跌势放缓。全国平均鸡蛋价格在 3.50 元/斤，较昨日跌 0.03

元/斤；其中，山东地区红蛋价格在 3.4-3.5 元/斤，局部继续跌 0.05 元/斤；东北地

区大码价格在 3.30-3.50 元/斤，较昨日持平；主产区鸡蛋价格 3.46 元斤，较昨日跌

0.03元/斤；主销区平均价格在 3.69 元/斤，较昨日跌 0.05元/斤。 

风险因素：疫情、天气 

 

生猪方面，当前市场仍在交易非瘟疫情、野毒等，但从样本数据看实际影响或低于预期，前期

盘面炒作后多头逐渐离场，持仓连续下降，后续仍需关注疫情变化。鸡蛋方面，低存栏支撑蛋

价，消费淡季抑制蛋价，预计期价高位震荡为主。玉米方面，非瘟及疫病导致生猪产能恢复或

不及预期叠加蛋鸡存栏下滑，饲用需求或不及预期，再者替代谷物用量增加降低玉米需求，最

后进口预期增加，不过短期深加工仍有补库需求，综上我们倾向于玉米盘面或区间震荡偏弱运

行。 

报告要点 



中信期货研究|策略日报（饲料养殖）                                

                                                                          2 / 7 

一、行情观点： 

品种 日观点 中线展望 

玉米及其淀粉 

观点：供应增加，盘面震荡偏弱 

逻辑：盘面仍在近月深加工补库需求预期和远月非瘟疫情导致饲料需求下

降预期，期价呈现逐渐走弱。现货方面，昨日华北地区天气转好加之价格

连续上涨达到贸易商心理价位，山东早间待卸车辆猛增至 1000 余辆的高

位，较昨日增加 987 辆，企业上量增加，打压个别企业下跌 10-20 元/吨。

考虑后期市场各因素变动：供应端，随着气温回升，预计仍有粮源逐步上

市增加供应。需求：非瘟及疫病导致生猪产能恢复或不及预期叠加蛋鸡存

栏下滑，饲用需求或下降。深加工，开机率增加，玉米收购、消耗量增加，

库存偏低，仍有补库需求支撑现货价格。替代方面，小麦及进口积压玉米

需求，随时间推移利空玉米。基差方面：现货偏强运行，基差继续走扩，

期价提前交易需求走弱预期，现货端风险在积聚，期货整体偏弱，当前基

差较高，后期期货继续走弱需现货配合。 

投资策略：可考虑逢高做空。 

风险因素：进口政策变化、天气、疫情。 

震荡偏弱 

生猪 

观点：持仓连续下降，盘面成交低迷 

逻辑：现货方面，猪价持稳，月末月初规模场出栏计划不多，主动提价较

多，且散户有惜售挺价操作，屠企收购压力较大，猪价总体呈超跌反弹走

势，但需求仍处于淡季，预计猪价上行动力有限期货方面，当前盘面仍然

受非瘟疫情、野毒等影响，从生猪养殖周期看（按照仔猪生长 7 个月出栏，

母猪孕期 4 个月），LH2109 月合约出栏生猪对应的母猪存栏为 2020年 11

月母猪存栏，LH2111 月合约对应的 2021年 1 月的母猪存栏，LH2201 合约

对应的是 2 月的母猪存栏，从疫情导致的存栏下降幅度看，2 月影响或较

前期较大，对应的 2201 月出栏生猪或低于预期，再者 2201 合约对应生猪

需求旺季，LH2201 合约强于其他合约，对于后期我们认为疫情导致盘面定

价较前期抬高，预计后面盘面仍跟随疫情波动，从过去两年看，6/7 月南

方高降雨量，仍可能导致非瘟蔓延，预期及情绪仍对盘面有支撑，预计期

价仍延续高位波动。。 

投资策略：观望为主 

风险因素：进口政策变化、天气、疫情。 

震荡 

鸡蛋 

观点：弱现实强预期，期价或高位震荡 

逻辑：近期进入开学季，短线内市场需求有所增加，且鸡蛋价格已跌至阶

段性低位，市场走货情况有所好转，部分地区低价走货有所加快，且鸡蛋

价格持续回落，玉米及豆粕价格仍在高位运行，短期大幅回落的可能性不

大。目前主力合约交易存栏下降预期，19 年 4 季度补栏已经进入淘汰期，

而 20年 4 季度补栏同比大幅下降，21 年一季度新增开产低于淘汰量，在

产蛋鸡存栏或持续走低，产能受限支撑期价，预计主力合约或呈现高位宽

幅震荡。 

投资策略： 区间操作为主 

风险因素：进口政策变化、天气、疫情。 

震荡 

 



 

 

 

二、重要数据图表监测： 

1. 饲料价格数据图表 

 

图表 1：国标三等玉米进厂价          单位：元/吨   图表 2：豆粕期货收盘价 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

图表 3：玉米 01 基差                               图表 4：玉米 05 基差 

  

资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 5：玉米 09 基差                                 图表 6：玉米 1 月-5 月期差 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 7：玉米 5 月-9 月期差                           图表 8：玉米 9 月-1 月期差 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 9：生猪饲料价格             单位：元/公斤   图表 10：蛋鸡饲料价格                   单位：元/公斤 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

2. 生猪价格数据图表 

图表 11：生猪（外三元）平均价格    单位：元/公斤   图表 12：仔猪（外三元）平均价格         单位：元/公斤 

  

资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

3. 鸡蛋价格数据图表 
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图表 13：鸡蛋市场零售价           单位：元/公斤  图表 14：鸡蛋湖北黄冈价格               单位：元/500 克 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 15：鸡蛋 01 基差                               图表 16：鸡蛋 05 基差 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 17：鸡蛋 09 基差                                 图表 18：鸡蛋 1 月-5 月期差 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 19：鸡蛋 5 月-9 月期差                           图表 20：鸡蛋 9 月-1 月期差 

  

资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

4. 养殖利润数据图表 

图表 21：生猪养殖利润              单位：元/头   图表 22：蛋鸡养殖利润                      单位：元/羽 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 23：父母代种鸡养殖利润         单位：元/羽  图表 24：817 肉杂鸡养殖利润                 单位：元/羽 

  
资料来源：Wind 中信期货研究部 
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除非另有说明，中信期货有限公司拥有本报告的版权和/或其他相关知识产权。未经中

信期货有限公司事先书面许可，任何单位或个人不得以任何方式复制、转载、引用、刊登、
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如果在任何国家或地区管辖范围内，本报告内容或其适用与任何政府机构、监管机构、
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此报告所载的全部内容仅作参考之用。此报告的内容不构成对任何人的投资建议，且
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