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DCE Live Hog的年度交易量预计为670万张合同•

相当于8.6亿头猪，名义价值2.7万亿元•

芝商所瘦肉猪和猪肉切块估计的年度合同量为1,660万份，相当于2.997亿吨猪肉

和4,803亿美元的名义价值。

•

以名义价值计，美国生猪期货市场是现款生猪市场的22倍•

根据我们的预测，DCE合同量有可能增长十倍•

强调：

[伊利诺伊州格林县，1月18日] –中国的生猪期货周一反弹，暂时将上周的屠宰场变

成了牲畜饲养场。9月近月合约收于25,140点，上涨1.7％。11月和1月合约分别上涨了

1.8％和2.0％。（注：DCE生猪期货价格单位为人民币每吨人民币，1美元≈6.5元人民

币。）

自1月8日首次亮相以来，DCE生猪期货在七个交易日内交易了260,664手。每合约16

吨，总计417万吨，名义价值超过1000亿元人民币。

如果我们将第一个交易日视为一个大纲，然后将其取出，则剩余的平均每日交易

量为26,899手。以此为基础估算，DCE生猪期货的年总成交量为672万。这相当于

1.076亿吨生猪。大商所生猪期货的名义价值估计为人民币2.7万亿在2021年（≈ 

US $ 415十亿）。

•

生猪期货市场有多大？这是我的预测及其背后的逻辑：

生猪期货英文市场评论之二：How Many Hogs Are 

Traded in the Futures Market?
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US $ 415十亿）。

我们可以进一步推断现金市场的当量产量数据。按平均每吨8头猪计算，生猪期

货的年生猪存栏量为8.6亿头。大约80％的猪体重会加工成肉，包括猪car体，各

种肉和猪血。这意味着每年猪肉产量为8600万吨。

•

今天，中国统计局发布了去年的官方数据。2020年猪肉产量为4113万吨，比上年下降

3.3％。宰杀了5.27亿头猪，下降了3.2％。第四季度的数据表明，中国大部分已经从

致命的非洲猪瘟病毒中恢复过来，该病毒杀死了多达三分之二的猪群。第四季度猪肉

产量为1300万吨，比第三季度增长了55％，比去年同期增长了21％。

名义价值使生猪期货的规模约为中国现金生猪市场的两倍。与CME瘦肉猪相比，该比率

非常低。我使用期货市场与现金市场的比率来评估商品合约的活跃程度。在我与交易

所的咨询项目中启动期货合约之前，该方法还用于制定交易量预测。

让我们看一下CME生猪期货的表现如何。在1月8日至18日的七个交易日中，瘦肉猪平均

交易量为66,407，而猪肉割肉每日交易量为191份合约。每份合约18吨，期货市场名义

价值为120万吨猪car体和猪肉。

使用相同的方法，我估计这两个CME合同的总合同量为1,665万份，相当于2.997亿吨猪

肉。4月合约HEJ1的最新报价为每磅72.85美分，CME瘦肉猪和猪肉切角的年名义价值预

计为4,803亿美元。

2019年，美国生产了1,318万吨猪肉。期货市场与现货市场的比率为22.7，是中国比率

的十倍。
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由于目前存在许多限制，DCE生猪期货的交易量不大。

猪肉是中国最重要的动物蛋白。政府的政策重点始终是确保猪肉供应充足，猪肉价格

稳定以保证可负担性。期货市场投机活动破坏供应并提高现货市场价格的风险太大，

政府无法忍受。花了二十年的时间和许多产品设计使生猪期货得以实现。因此，DCE的

首要任务是确保生猪期货的稳定性，而不是数量的增长。

下表显示了DCE和CME生猪合同之间的Exchange规则差异。数据以美元和公吨显示，以

便更好地进行比较。

DCE生猪合约的保证金是CME瘦肉猪的保证金的五倍。DCE的交易费为12.38美元，而CME
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DCE生猪合约的保证金是CME瘦肉猪的保证金的五倍。DCE的交易费为12.38美元，而CME

非会员的交易费为2.03美元，会员的每份合约的交易费仅为51美分。高利润率和手续

费使零售交易者无法进入市场，这是交易所的意图。交易量主要来自机构交易者。大

型生猪生产商仍处于建立期货部门的初期。他们要么尚未交易，要么只是尝试少量交

易。

瘦肉猪是30岁的合同，而DCE肉猪只是10天的婴儿。腾出时间，DCE Hog有潜力成为中

国最大的商品期货合约。以芝商所瘦肉猪为基准，DCE肉猪的交易价格是中国现金肉猪

市场的10到20倍。名义价值为26.4-52.7万亿元人民币。低端的数字超过了DCE大豆粉

的概念，DCE大豆粉是中国交易最活跃的农产品期货。

我认为这不需要30年。如果合同在6到12个月内顺利运转，没有出现打ic，那么联交所

可能会放宽一些限制，降低费用和保证金要求。我们已经在鸡蛋期货中看到了它。

此外，中国有超过30家生猪行业公司在股票市场上市，其中包括大型生产商，肉类包

装商，食品服务公司和饲料加工商。他们都有合法的对冲生猪价格波动的能力，并有

能力负担专门的期货专业人员。学习曲线会很短。我希望在两到三年内，这些大型公

司中的大多数将积极参与生猪期货市场。
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