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本周综述 

 

现货市场方面，预计未来一周价格高位整理为主，价格向上终端接受度降低，

而供给端大概率认价加快出栏，此外价格连续上涨也会触发中央储备冷冻肉竞价

投放平抑情绪。价格向下，需求旺季有显著支撑，大概率难以大跌。随后受到新

冠疫情防控影响，南北区域价差或将继续拉大。 

期货市场方面，预期随后一周仍存在多 2201 空 2111 的套利机会，但空间有

限，手续费过高，量化投资者可少量参与短线交易。关于 LH2109合约，当前价格

已经明显低于个人判断的静态理性价格，如果继续下跌，建议关注中期反弹机会。

近期大宗商品市场波动风险加剧，密切防控系统性风险。

关注区域价差&月间价差 

mailto:zhaoguangyu@nawaa.com
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一、现货运行情况： 

1 月 11 日-1 月 15 日全国生猪价格先抑后扬，整体较上周微涨。全国生猪平均价

格指数为 36.45元/公斤，较上周的 36.43元/公斤上涨了 0.02元/公斤，涨幅为0.10%。

猪肉价格延续先扬后抑。截止本周五，猪肉平均价格为 46.40 元/公斤，较上周 46.18

元/公斤上涨 0.22 元/公斤，周比涨幅为 0.48%。同期定点 201 家屠宰企业的屠宰量为

775211 头，较上周的 692953 头增加了 82258 头，增幅为 11.87%。本周屠宰企业开

工率 19.50%，较上周的 17.43%升了 2.07 个百分点。 

二、现货市场回顾与展望 

当前现货市场无明显大矛盾，关注区域价差变化。当前现货市场并无显著供需矛盾

驱动价格大幅起落，预计价格仍然以高位震荡为主。供给端，前期认价出栏为主，但随

着各地新馆疫情防控形势升级，散养户等很有可能加快春节前的出栏节奏，进而增加短

期供给量，尤其北方供给区或将加快出栏速度。需求端，腌腊等消费边际减少，但春节

前仍然处于消费旺季，尤其是鲜肉消费旺季，预计随后两周屠宰企业开机率仍以增加为

主。那么短期现货价格仍然以高位整理为主，价格向上终端接受度降低，而供给端大概

率认价加快出栏，此外价格连续上涨也会触发中央储备冷冻肉竞价投放平抑情绪。价格

向下，需求旺季有显著支撑，大概率难以大跌。随后受到新冠疫情防控影响，南北区域

价差或将继续拉大。 

分区域来看，东北地区，受到新冠疫情防控影响，高价出栏积极，价格偏弱，但大

幅下降可能刺激挺价惜售，先弱后反弹为主。山东地区，新冠疫情导致市场出栏不稳定，

价格波动加剧。江苏地区，外调生猪、白条均有减少，但省内生猪出栏稳定，屠宰企业

开机率也有所增加，供需持稳。湖南地区，肥猪价格坚挺，标猪受到北方行情支撑，整



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 3 

生猪周报 
 

体高位持稳为主。四川地区，川内白条价格上行，带动省内出栏价格上涨，短期价格偏

强。广东地区，屠宰企业主要采购六省内猪源，随着出栏价上涨，下游接受度降低，价

格或出现松动。  

仔猪方面，本周仔猪继续上涨，市场可供给优质仔猪较少，密切关注本轮仔猪价格

上涨给对映时间段出栏商品猪价格带来的影响。本周“二元能繁母猪”价格继续下降，

市场补栏情绪不高。 

三、期货市场分析 

上周周报中提及，个人认为在预期的供需环境下，LH2109 合约 26000-28000 元

/吨较为客观。那么结合以往 9 月与 11 月的价差以及明年产能恢复情况来看，价差在

10-12%左右比较合理，那么个人认为 2111 合约价格在 23140-24920/吨区间较为客

观。而 L2201 合约，个人认为 2201 合约收盘价相对于 2111 收盘价估值偏低。 

本周看，2201 合约价格已经高于 2111 合约，而盘中多此给出跨月交易机会，预

期随后一周仍存在多 2201 空 2111 的套利机会，但空间有限，手续费过高，量化投资

者可少量参与短线交易。关于 LH2109 合约，当前价格已经明显低于个人判断的静态理

性价格，如果继续下跌，建议关注中期反弹机会。主要原因有两点：1、目前仔猪价格

连续上行，也就拖高了未来 4-5 月仔猪价格重心，结合目前饲料价格推算的增重成本以

及外购仔猪养殖利润，LH2019 合约价格不宜过度悲观。2、生猪产能恢复并非一蹴而

就，未来生猪疫病、能繁母猪存栏结构、南方产能恢复等等不确定性因素众多，持有低

价多头作为商品配置比杀跌更加理性。但自繁自养企业仍可结合自家出栏成本积极参与

套期保值。 
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关于本周期货合约运行的小思考：1、市场抱团放空明显，或担忧未来新冠疫情防

控影响终端消费，或基于产业套期保值思路，但未来可操作空间边际显著缩小。2、合

约间价差波动显著缩小，市场趋于理性，月间价差可以震荡思路对待。3、再次反复对

盘面作出风险提示：首先，宏观形势对大宗商品影响的不确定性增加，诸多指标显现宏

观对大宗商品的利多驱动减弱，未来甚至不排除产生反向影响可能性。其次，疫情防控

形势不确定，对商品尤其是终端消费品不确定性影响增加，比如油脂和生猪，近月价格

可能会注入贴水预期。最后，资金面缺乏此前同趋势的新增资金，无论多空，原有基本

面惯性下的理性资金驱动乏力。 
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现货信息汇总 

生猪价格 

 
 

全国平均仔猪价格 蛋鸡 817 肉杂鸡 

2021/1/9 91.24 0.27 1.09 

2021/1/15 91.24 0.68 2.27 

环比 0.00% -151.85% 108.26% 

  自繁自养 外购仔猪 猪粮比 

2021/1/8 2421.01 864.14 13.79 

2021/1/15 2321.54 772.6 12.91 

环比 -4.11% -10.59% -6.38% 

 

二元母猪价格 

河南 湖南 湖北 安徽 江西 山西 

4280 4600 4600 4500 4700 4200 

4150 4600 4600 4400 4500 4050 

-3.04% 0.00% 0.00% -2.22% -4.26% -3.57% 

山东 河北 辽宁 吉林 黑龙江 四川 

4260 4400 3800 3700 3500 4900 

4100 4300 3800 3700 3500 4800 

-3.76% -2.27% 0.00% 0.00% 0.00% -2.04% 

福建 广东 广西 浙江 江苏 备注 

4700 4800 4800 4500 4400 第 2周

/第 1

周 

4500 4650 4650 4400 4300 

-4.26% -3.13% -3.13% -2.22% -2.27% 

全国均价 36.39 0.80%
辽宁 35.36 0.11% 河南 35.86 0.22%
吉林 35.32 0.00% 安徽 35.84 0.90%
黑龙江 34.84 0.00% 江西 37.68 2.73%
河北 35.40 0.68% 山西 35.28 0.57%
山东 35.44 -0.56% 四川 37.48 1.13%
湖南 37.40 1.52% 福建 37.92 2.27%
湖北 37.28 2.81% 广东 38.52 1.69%
陕西 35.46 1.08% 广西 37.28 0.00%
浙江 37.98 -0.52% 云南 35.24 -0.79%
江苏 36.52 2.24% 贵州 37.08 0.87%

1月14日/1月8日
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数据&图表 

图 1：商品猪出栏价                   图 2：全国 15KG仔猪出栏价            

 
数据来源:涌益咨询 南华研究 

图 3：商品猪出栏价                   图 4：全国 15KG仔猪出栏价            

 
数据来源:涌益咨询 南华研究 

图 5：2号肉鲜品与冻品价格             图 6：肋排鲜品与冻品价格          

 
数据来源:国家统计局 博亚和讯 南华研究 
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图 7：主产区白条鸡价格              图 8：猪粮比价          

 
数据来源:国家统计局 博亚和讯 南华研究 

图 9:生猪养殖利润                   图 10：生猪养殖利润差                     

 
数据来源:WIND 南华研究 

图 11:鸡养殖利润                      图 12:鸭养殖利润                      

 
数据来源:WIND 南华研究 
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图 13:生猪月度屠宰量                 图 14:商品猪出栏体重变化                      

 
数据来源:农业部 涌益咨询 南华研究 

图 15:201家屠宰企业开工率           图 16:定点企业日度屠宰量                      

 
数据来源:天下粮仓 涌益咨询 南华研究 

图 17:90KG 以下生猪出栏占比          图 18: 150KG 以上生猪出栏占比                      

 
数据来源:WIND 南华研究 
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图 19:全国冷冻品库容                 图 20: 定点企业宰后结算价                      

 
数据来源:涌益咨询 南华研究 

图 21、500 家养殖企业生猪存栏量      图 22、能繁母猪存栏变化                     

 

数据来源:天下粮仓 涌益咨询 南华研究 

图 23、定点企业小猪存栏变化           图 24、定点企业中体重猪存栏变化                     

 

数据来源: 涌益咨询 南华研究 
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图 25、浙江-基准地现货价差           图 26、湖北-基准地现货价差                     

  
数据来源: 涌益咨询 南华研究 

图 27、山东-基准地现货价差           图 28、江苏-基准地现货价差                     

 
数据来源: 涌益咨询 南华研究 

图 29、安徽-基准地现货价差           图 30、期货盘面月间价差                     

 
f 
数据来源: 涌益咨询 南华研究 
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