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生猪：下行筑底周期，期价反弹承压01
◆期现端：截至11月14日，全国现货价格11.62元/公斤，较上周跌0.20元/公斤；河南猪价11.93元/公斤，较上周跌0.11元/公斤；生猪2501收至11775元/吨，较上周跌90元/吨；01合

约基差155元/吨，较上周跌20元/吨。周度生猪价格先扬后抑，重心下移，周初养殖端惜售情绪增强，屠宰需求增加，现货有所反弹，随着价格涨高后集团出栏情绪提升，而需求跟
进有限，价格高位回落；期货主力01低位震荡，小幅贴水，基差小跌；周末现货偏弱调整。

◆供应端：官方2025年9月能繁母猪存栏量处于均衡区间上限，10月咨询机构样本能繁母猪存栏一增一降，显示产能去化仍偏慢，整体母猪产能充裕，叠加生产性能提升，在疫情相
对平稳情况下，往后推10个月对应明年上半年之前生猪出栏压力仍大；根据仔猪和中大猪存栏数据，四季度生猪供应增幅有限，但仍处于高位。咨询机构数据显示11月规模企业生
猪出栏计划环比下降。周度肥标价差走扩，散户有所压栏、集团出栏加快，周度小猪出栏占比增加，大猪出栏占比减少；出栏均重继续增长，其中集团、散户均增加；钢联11月重
点省份企业计划出栏量环比增3.82%、涌益11月规模企业计划出栏量环比减少3.27%；截至11月10日，涌益样本平均二育栏舍利用率较上期下跌3%至55%，出栏完成率32.08%；
截至11月14日当周，肥标平均价差0.73元，较上周涨0.05元；截至11月13日，全国生猪周度出栏均重128.48公斤，较上周上涨0.18公斤，其中集团猪场出栏均重124.18公斤，较上
周涨0.21公斤，散户出栏均重143.79公斤，较上周上涨0.47公斤；2025年11月1-10日二次育肥销量占比为0.96%，较上期减少1.16%；截至11月14日，生猪仓单90手，较上周持
平。

◆需求端：周度屠宰开工率和屠宰量先增后降，整体小增，上周末周初猪价低位带动屠宰量回升，随着猪价走高后，居民采购量平平，白条贸易商拿货谨慎，屠企走货不畅，宰量回
落；周度白条价格持续下跌，鲜销率较上周有所下降，存在被动入库情况，冻品库容率小幅增加。目前气温逐步下降，关注降温后需求提升以及下旬腌腊消费增量，不过，冻品库
存持续增加，未来冻品出库会形成供应压制。截至11月14日，周度日均屠宰开工率较上周增加0.43%至33.90%；周度日均屠宰140308头，较上周增加1776头；周度鲜销率为
85.51%，较上周跌0.76%；屠宰加工利润1元/头，较上周跌3.5元/头；冻品库容率20.11%，较上周增0.08%。

◆成本端：周度仔猪价格小幅上涨、二元能繁母猪价格稳定，自繁自养、外购仔猪利润亏损扩大，自繁自养5个月出栏肥猪成本较上周小跌。截至11月14日，全国7公斤断奶仔猪均价
为209.05元/头，较上周涨6.43元/头；自繁自养养殖利润-63.93元/头，较上周跌29.02元/头，外购仔猪养殖利润-121.79元/头，较上周跌4.87元/头；截至11月13日当周，50公斤二
元能繁母猪价格1548元/头，较上周稳定；母猪5000-10000头自繁自养5个月出栏肥猪成本12.08元/公斤，较上周跌0.06元/公斤；截至11月7日当周，全国猪粮比5.6：1。前期在反
内卷背景下，行业会议要求降产能、降体重、减少二次育肥，9月16日再度召开生猪产能调控大会，要求前25大企业1月底之前去化100万头能繁。前期猪粮比跌破预警值，国家公
布开展猪肉收储，8月25日启动中央储备冻猪肉收储1万吨，8月26-29日轮换1.9万吨、9月18/19日轮换1.5万吨，9月23日启动中央储备冻猪肉收储1.5万吨，9月28/10月10日轮换
1.5万，目前猪粮比仍在预警线之下，关注国家政策。

◆周度小结：11月规模企业计划出栏量环比下降，集团企业前期有所去库，供应压力缓解，以及肥标差价较大，腌腊备货需求支撑，猪价下跌后低位二次育肥进场和压栏仍存，限制
猪价跌幅，但行业对后市价格偏谨慎，二育逢高介入减弱、养殖端滚动出栏积极性增强，也抑制猪价涨幅，短期猪价窄幅整理，关注二次育肥、集团企业出栏节奏和需求表现。中
长期，能繁母猪存栏去化有限，9月官方仅小降，仍处于均衡区间上沿，10月钢联和涌益能繁母猪存栏数据一降一增，显示产能去化仍偏慢，叠加生产性能提升，在疫情相对平稳
下，明年上半年之前供应维持高位，生猪体重仍偏高，且农业农村部会议内容要求前25大企业1月底之前去化100万头能繁，若执行会进一步增加四季度供应，以及冻品库存出库，
旺季价格难言乐观，明年上半年淡季价格也继续承压，明年下半年价格因产能去化预期相对偏强，不过行业继续降本，高度谨慎，关注产能去化情况。

◆策略建议：近月虽有腌腊旺季预期支撑，但供应后移压制高度，淡季合约价格仍承压，反弹偏空操作，关注多05空03套利；远月产能去化偏慢，谨慎追涨。

◆风险提示：生猪疫情、规模场散户出栏情况、需求表现、二次育肥和冻品节奏、政策



02 鸡蛋：供需宽松边际改善，关注现货指引
◆ 期现端：截至11月14日，鸡蛋主产区均价报2.97元/斤，较上周五跌0.06元/斤，鸡蛋主销区均价报3.04元/斤，较上周五跌0.01元/斤；鸡蛋主力2512收

于3033元/500千克，较上周五跌186元/500千克；主力合约基差-323元/500千克，较上周五走强96元/500千克。周度蛋价窄幅波动，市场购销平稳，
下游渠道消化库存为主，谨慎追高，终端承接力度有限，蛋价窄幅偏弱调整，不过蛋价跌至偏低水平会刺激下游补库需求，对蛋价形成支撑，预计未
来一周现货震荡筑底。盘面主力12合约偏弱震荡挤压盘面升水，当前基差处于历史同期偏低水平。

◆ 供应端：11月新开产蛋鸡对应2025年7月补栏，环同比均下滑，但开产量仍维持偏高，受中秋旺季不旺，养殖端淘汰积极性较高，上半年换羽老鸡大
多已淘汰，阶段性缓解供应压力，不过当前淘汰进程有所放缓，淘鸡出栏环比下滑，日龄维稳，部分地区淘汰鸡价格止跌反弹，10月存栏月环比小幅
下滑，但基数仍偏大，市场供应充足格局未改，短期仍会施压蛋价。中长期来看，受蛋价持续低迷、养殖利润恶化影响，养殖端补苗积极性持续下滑，
25年8-10月补栏量连续环同比下滑，对应25年11-26年1月新开产蛋鸡环比、同比减少，存栏增速预计放缓，当前鸡苗供应紧张格局缓解，超淘难、
补苗易，市场会经历反复的磨底过程，产能出清仍需时间，整体中长期供应压力缓解需要时间，关注淘汰节奏及环保政策的持续影响。2025年10月全
国在产蛋鸡存栏量为13.59亿只，环比减少0.09亿只，同比增加0.72亿只，处于历史同期最高水平；周度全国主产区淘汰鸡出栏1947万只，周环比减少
34万只，淘汰日龄稳定493天；淘鸡价格涨0.01至4.04元/斤；鸡苗价格持平2.8元/只。

◆ 需求端：“双十一”电商节后渠道采购需求转弱，以清库为主，对蛋价支撑减弱，不过天气转凉，各环节入市积极性提升，低蛋价易刺激渠道囤货需
求增加；替代品方面，猪肉价格长期承压，蔬菜价格维持高位，鸡蛋性价比高，驱动终端替代需求好转，对蛋价形成支撑。截至11月14日，鸡蛋发货
量6186.06吨，周环比减少114吨；周度样本销区销量7382吨，周环比增加82吨；生产、流通环节库存分别为1.02、1.05天，较上周持平、降0.01天，
生产环节库存压力不大，流通环节库存处于历史平均水平。

◆ 周度小结：中秋节前后养殖淘汰换羽老鸡，阶段性缓解供应压力，不过当前淘汰进程有所放缓，淘鸡出栏环比下滑，11月新开产蛋鸡对应2025年7月
补栏，开产量仍维持偏高，存栏月环比下降，但基数仍偏大，市场供应充足格局未改。当前天气转凉，鸡蛋存储条件改善，蛋价跌至低位刺激渠道采
购积极性提升，叠加蔬菜价格大幅上涨，对蛋价形成支撑，不过双节后终端需求平稳，直至春节前无集中消费提振，在供应难以大幅出清的情况下，
蛋价预计反弹承压，整体短期供需宽松边际改善，蛋价波动中枢上移，不过供应充足会限制蛋价涨幅。中长期来看，25年8-10月补栏量连续环同比下
滑，对应25年11-26年1月新开产蛋鸡环比、同比减少，存栏增速预计放缓，当前鸡苗供应紧张格局缓解，超淘难、补苗易，市场会经历反复的磨底过
程，产能出清仍需时间，整体中长期供应压力缓解需要时间，关注淘汰节奏及环保政策的持续影响。

◆ 策略建议：目前主力12合约升水现货，升水幅度较大，短期现货涨势放缓，盘面偏弱看待；中期补苗换同比下滑，存栏增势放缓，供需宽松边际改善；
长期产能出清仍需时间，供应压力仍存，关注外生环保政策、疫情等被动去产能。

◆ 风险提示：淘鸡、天气、鸡病、环保政策

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中心



03 玉米：新作上市期，盘面震荡筑底
◆ 期现端：截至11月14日，辽宁锦州港玉米平仓价报2215元/吨，较上周五涨55元/吨；玉米主力2601合约，收于2185元/吨，较上周五涨36元/

吨；主力基差30元/吨，较上周五走强19元/吨。周度全国玉米价格偏强运行，当前主要关注上市节奏，东北产地发港口倒挂，港口贸易商提价
收货，价格表现偏强；华北售粮节奏明显放缓，支撑价格偏强。不过渠道及下游建库心态谨慎，需求承接跟进不足，整体玉米市场仍是震荡筑
底阶段。玉米主力01合约底部宽幅震荡，当前小幅贴水现货，基差处于历史同期偏高水平。

◆ 供应端：目前处于新粮上市阶段，东北产地发港口倒挂，周度北港集港量下滑，华北产区基层忙于小麦种植，惜售心态升温，售粮进度放缓，
整体市场上量阶段性放缓，关注新粮上市节奏。9月玉米进口6万吨，环比增50%，同比降80.6%，进口高粱环比增同比降、大麦环同比均增，
国际谷物进口维持低位。截至11月7日，北、南港库存分别为124、86.6万吨，环比增2万吨、增12.4万吨；截至11月14日，山东周均深加工企
业早间剩余车辆499辆，周环比降425辆。全国售粮进度为24%，同比快3%。其中华北地区售粮进度为23%，同比持平，处于近年同期偏快水
平；东北地区售粮进度为19%，同比快1%，处于近年同期偏快水平。

◆ 需求端：2024年5-11月母猪存栏回升，12-1月小幅去化，性能提升，对应今年生猪存栏呈增加态势，禽类存栏亦维持高位。存栏高位带动饲
料需求刚性，同时随着玉米价格大幅走低，玉麦价差扩大，小麦饲用性价比降低，玉米饲用需求陆续增加，当前下游饲料企业库存天数止跌回
升，当前仍处于低位，按需采购，部分签订远期合同；深加工方面得益于原粮价格大幅回落，近期加工利润扭亏为盈，开机率逐步回升，不过
产成品库存处于高位，限制深加工需求增量。截至11月14日，周度饲料玉米库存天数25.61天，较上周增0.73天；样本深加工企业开机率
63.48%，较上周升0.71%。

◆ 周度小结：新粮上市初期，基层售粮积极性较高，全国售粮进度偏快，施压价格快速回落，随着入市采购主体增加，叠加今年东北粮质好，基
层惜售情绪升温，售粮节奏放缓，阶段性对玉米价格形成支撑，关注新粮上市节奏。中长期来看，25/26年度玉米种植成本下移，生长期天气
适宜，预计丰产，不过旧作结转库存偏低，进口补充同比预增但处于偏低水平，驱动成本支撑增强；而需求方面，生猪、禽类存栏缓慢去化，
饲料需求刚性，深加工利润处于历史偏低水平，产成品端走货不畅、库存高位，玉米加工需求增量有限，整体新季玉米需求稳中偏弱，限制玉
米上方空间。总的来看，短期市场阶段性上量放缓支撑现货反弹，但终端需求恢复有限，渠道采购偏谨慎，预计卖压仍存，施压价格，关注新
粮上市节奏及渠道建库情况，中长期来看，旧作库存不多，进口维持低位，需求逐步修复，成本底部存较强支撑，但25/26年度玉米供需格局
同比偏松，施压上方空间。

◆ 策略建议：短期卖压仍须消化，盘面谨慎追高；中长期需求逐步释放，底部存在强支撑，不过25/26年度玉米同比偏松，限制涨幅。

◆ 风险提示：天气、政策
资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心



01
生猪：下行筑底周期，期价反弹承压



周度行情回顾01

 现货价格：截至11月14日，全国现货价格11.62元/公斤，较上周跌0.20元/公斤；河南猪价11.93元/公斤，较上周
跌0.11元/公斤。

 期货价格：生猪2501收至11775元/吨，较上周跌90元/吨。

 基差：01合约基差155元/吨，较上周跌20元/吨。
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各地生猪现货价格
全国 河南 辽宁 四川 广东

资料来源： iFinD 长江期货饲料养殖中心 
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基本面数据回顾02

资料来源： 涌益 Mysteel  iFinD 长江期货饲料养殖中心 

本周 上周 涨跌幅
出栏均重（公斤） 128.48 128.30 0.18

肥标价差 0.73 0.68 0.05

90公斤以下占比 4.32% 4.05% 0.27%

150公斤以上占比 4.86% 4.89% -0.03%

周度日均开工率 33.90% 33.47% 0.43%

周度日均屠宰量（头） 140309 138532 1777

重点屠宰企业鲜销率（%） 85.51 86.27 -0.76

屠宰加工利润（元/头） 1 4.5 -3.50

毛白价差（元/头） 4.07 4.18 -0.11

牛肉/猪肉比价 3.69 3.66 0.03

羊肉/猪肉比价 3.49 3.44 0.05

库存 冻品库存率 20.11% 20.03% 0.08%

猪粮比（发改委） 5.6 5.54 0.06

仔猪价格（7公斤）（元/头） 209.05 202.62 6.43

仔猪价格（15公斤）（元/头） 300 286 14

二元能繁母猪价格（元/头） 1548 1548 0

生猪饲料价格（元/公斤） 2.58 2.59 -0.01

自繁自养利润（元/头） -63.93 -34.91 -29.02

外购仔猪利润（元/头） -121.79 -116.92 -4.87

仓单 生猪仓单（手） 90 90 0

河南现货价格（元/公斤） 11.93 12.04 -0.11

白条肉价格（元/公斤） 15.33 15.58 -0.25

期货主力价格（元/吨） 11775 11865 -90

主力基差（元/吨） 155 175 -20

价格

指标属性

供应

需求

成本

利润



重点数据跟踪03

资料来源：涌益 Mysteel  iFinD 长江期货饲料养殖中心 
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重点数据跟踪03

 能繁母猪存栏缓降：24年5-11月产能缓增，2024年12、2025年1月产能环比小降，2月产能环比增加后3、4月小幅回落，5-6月再度回升，7-9月小幅下
降，9月官方母猪存栏量4035万头，环比降0.07%，同比降0.66%，比正常保有量3900万高3.46%，产能正常，处于绿色区域上限；我的农产品网10月样
本点能繁母猪存栏521.89万头，环比增0.11%，同比增0.84%；涌益10月样本点能繁母猪存栏113.67万头，环比降0.80%，同比增3.29%。9月16日农业
农村部会议内容要求前25大企业1月底之前去化100万头能繁，在政策调控降能繁背景下，部分头部企业带动减产，以及仔猪价格跌破成本，自繁自养利
润转亏，母猪淘汰增加，但行业前期盈利一年多，抗亏能力增强，企业主要淘汰落后产能，降本为主，能繁母猪存栏或缓慢下降，关注冬季猪病对产能的
考验。

 生产性能提升：10月二元：三元能繁占比95%：5%，和上月相同；配种分娩率79.7%，较上月持平，同比增1.61%；窝均健仔数11.32，较上月持平，同
比增0.98%。母猪生产性能为近四年最高水平，目前疫情相对平稳。我的农产品网仔猪出生数2025年1-10月持续增加，10月环比增1.86%，同比增9.25%。
涌益新生仔猪除今年2、6月环比下降外，1-10月环比增加。农业农村部数据，9月全国5月龄以上中大猪存栏由增转降，环比降0.1%、同比增幅收窄至
2.4%；9月全国新生仔猪数量环比增长0.3%、同比增长6.6%，其中规模猪场环比增长1.8%，同比增长11%。根据以上数据，四季度生猪供应增幅有限，
但整体高位，明年一季度供应压力仍大；钢联11月重点省份企业计划出栏量环比增3.82%、涌益11月规模企业计划出栏量环比减少3.27%。

 能繁母猪存栏2024年5-11月缓增，虽然2024年12月开始产能有所去化，但去化幅度有限，官方2025年9月能繁母猪存栏量处于均衡区间上限，整体母猪
产能充裕，叠加生产性能提升，在疫情相对平稳情况下，往后推10个月对应明年上半年之前生猪出栏压力仍大；根据仔猪和中大猪存栏数据，四季度生猪
供应增幅有限，但仍处于高位。

资料来源：涌益 Mysteel  农业部 长江期货饲料养殖中心 
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重点数据跟踪03

资料来源：涌益 Mysteel  iFinD 长江期货饲料养殖中心 
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重点数据跟踪03

资料来源： 涌益 Mysteel  iFinD 长江期货饲料养殖中心 
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生猪：下行筑底周期，期价反弹承压04
◆期现端：截至11月14日，全国现货价格11.62元/公斤，较上周跌0.20元/公斤；河南猪价11.93元/公斤，较上周跌0.11元/公斤；生猪2501收至11775元/吨，较上周跌90元/吨；01合

约基差155元/吨，较上周跌20元/吨。周度生猪价格先扬后抑，重心下移，周初养殖端惜售情绪增强，屠宰需求增加，现货有所反弹，随着价格涨高后集团出栏情绪提升，而需求跟
进有限，价格高位回落；期货主力01低位震荡，小幅贴水，基差小跌；周末现货偏弱调整。

◆供应端：官方2025年9月能繁母猪存栏量处于均衡区间上限，10月咨询机构样本能繁母猪存栏一增一降，显示产能去化仍偏慢，整体母猪产能充裕，叠加生产性能提升，在疫情相
对平稳情况下，往后推10个月对应明年上半年之前生猪出栏压力仍大；根据仔猪和中大猪存栏数据，四季度生猪供应增幅有限，但仍处于高位。咨询机构数据显示11月规模企业生
猪出栏计划环比下降。周度肥标价差走扩，散户有所压栏、集团出栏加快，周度小猪出栏占比增加，大猪出栏占比减少；出栏均重继续增长，其中集团、散户均增加；钢联11月重
点省份企业计划出栏量环比增3.82%、涌益11月规模企业计划出栏量环比减少3.27%；截至11月10日，涌益样本平均二育栏舍利用率较上期下跌3%至55%，出栏完成率32.08%；
截至11月14日当周，肥标平均价差0.73元，较上周涨0.05元；截至11月13日，全国生猪周度出栏均重128.48公斤，较上周上涨0.18公斤，其中集团猪场出栏均重124.18公斤，较上
周涨0.21公斤，散户出栏均重143.79公斤，较上周上涨0.47公斤；2025年11月1-10日二次育肥销量占比为0.96%，较上期减少1.16%；截至11月14日，生猪仓单90手，较上周持
平。

◆需求端：周度屠宰开工率和屠宰量先增后降，整体小增，上周末周初猪价低位带动屠宰量回升，随着猪价走高后，居民采购量平平，白条贸易商拿货谨慎，屠企走货不畅，宰量回
落；周度白条价格持续下跌，鲜销率较上周有所下降，存在被动入库情况，冻品库容率小幅增加。目前气温逐步下降，关注降温后需求提升以及下旬腌腊消费增量，不过，冻品库
存持续增加，未来冻品出库会形成供应压制。截至11月14日，周度日均屠宰开工率较上周增加0.43%至33.90%；周度日均屠宰140308头，较上周增加1776头；周度鲜销率为
85.51%，较上周跌0.76%；屠宰加工利润1元/头，较上周跌3.5元/头；冻品库容率20.11%，较上周增0.08%。

◆成本端：周度仔猪价格小幅上涨、二元能繁母猪价格稳定，自繁自养、外购仔猪利润亏损扩大，自繁自养5个月出栏肥猪成本较上周小跌。截至11月14日，全国7公斤断奶仔猪均价
为209.05元/头，较上周涨6.43元/头；自繁自养养殖利润-63.93元/头，较上周跌29.02元/头，外购仔猪养殖利润-121.79元/头，较上周跌4.87元/头；截至11月13日当周，50公斤二
元能繁母猪价格1548元/头，较上周稳定；母猪5000-10000头自繁自养5个月出栏肥猪成本12.08元/公斤，较上周跌0.06元/公斤；截至11月7日当周，全国猪粮比5.6：1。前期在反
内卷背景下，行业会议要求降产能、降体重、减少二次育肥，9月16日再度召开生猪产能调控大会，要求前25大企业1月底之前去化100万头能繁。前期猪粮比跌破预警值，国家公
布开展猪肉收储，8月25日启动中央储备冻猪肉收储1万吨，8月26-29日轮换1.9万吨、9月18/19日轮换1.5万吨，9月23日启动中央储备冻猪肉收储1.5万吨，9月28/10月10日轮换
1.5万，目前猪粮比仍在预警线之下，关注国家政策。

◆周度小结：11月规模企业计划出栏量环比下降，集团企业前期有所去库，供应压力缓解，以及肥标差价较大，腌腊备货需求支撑，猪价下跌后低位二次育肥进场和压栏仍存，限制
猪价跌幅，但行业对后市价格偏谨慎，二育逢高介入减弱、养殖端滚动出栏积极性增强，也抑制猪价涨幅，短期猪价窄幅整理，关注二次育肥、集团企业出栏节奏和需求表现。中
长期，能繁母猪存栏去化有限，9月官方仅小降，仍处于均衡区间上沿，10月钢联和涌益能繁母猪存栏数据一降一增，显示产能去化仍偏慢，叠加生产性能提升，在疫情相对平稳
下，明年上半年之前供应维持高位，生猪体重仍偏高，且农业农村部会议内容要求前25大企业1月底之前去化100万头能繁，若执行会进一步增加四季度供应，以及冻品库存出库，
旺季价格难言乐观，明年上半年淡季价格也继续承压，明年下半年价格因产能去化预期相对偏强，不过行业继续降本，高度谨慎，关注产能去化情况。

◆策略建议：近月虽有腌腊旺季预期支撑，但供应后移压制高度，淡季合约价格仍承压，反弹偏空操作，关注多05空03套利；远月产能去化偏慢，谨慎追涨。

◆风险提示：生猪疫情、规模场散户出栏情况、需求表现、二次育肥和冻品节奏、政策



02
鸡蛋：供需宽松边际改善，关注现货指引



01 周度行情回顾

 现货价格：截至11月14日，鸡蛋主产区均价报2.97元/斤，较上周五跌0.06元/斤，鸡蛋主销区均价报3.04
元/斤，较上周五跌0.01元/斤。

 期货价格：截至11月14日，鸡蛋主力2512，收于3033元/500千克，较上周五跌186元/500千克。
 基差：截至11月14日，主力基差（与河北邯郸现货价差）-323元/500千克，较上周五走强96元/500千克。
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基本面数据回顾02
指标属性 本周 上周 涨跌

资料来源：长江期货产业服务部-饲料养殖中心
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重点数据跟踪03
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重点数据跟踪03
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重点数据跟踪03
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重点数据跟踪03
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数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中心
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04 鸡蛋：供需宽松边际改善，关注现货指引
◆ 期现端：截至11月14日，鸡蛋主产区均价报2.97元/斤，较上周五跌0.06元/斤，鸡蛋主销区均价报3.04元/斤，较上周五跌0.01元/斤；鸡蛋主力2512收

于3033元/500千克，较上周五跌186元/500千克；主力合约基差-323元/500千克，较上周五走强96元/500千克。周度蛋价窄幅波动，市场购销平稳，
下游渠道消化库存为主，谨慎追高，终端承接力度有限，蛋价窄幅偏弱调整，不过蛋价跌至偏低水平会刺激下游补库需求，对蛋价形成支撑，预计未
来一周现货震荡筑底。盘面主力12合约偏弱震荡挤压盘面升水，当前基差处于历史同期偏低水平。

◆ 供应端：11月新开产蛋鸡对应2025年7月补栏，环同比均下滑，但开产量仍维持偏高，受中秋旺季不旺，养殖端淘汰积极性较高，上半年换羽老鸡大
多已淘汰，阶段性缓解供应压力，不过当前淘汰进程有所放缓，淘鸡出栏环比下滑，日龄维稳，部分地区淘汰鸡价格止跌反弹，10月存栏月环比小幅
下滑，但基数仍偏大，市场供应充足格局未改，短期仍会施压蛋价。中长期来看，受蛋价持续低迷、养殖利润恶化影响，养殖端补苗积极性持续下滑，
25年8-10月补栏量连续环同比下滑，对应25年11-26年1月新开产蛋鸡环比、同比减少，存栏增速预计放缓，当前鸡苗供应紧张格局缓解，超淘难、
补苗易，市场会经历反复的磨底过程，产能出清仍需时间，整体中长期供应压力缓解需要时间，关注淘汰节奏及环保政策的持续影响。2025年10月全
国在产蛋鸡存栏量为13.59亿只，环比减少0.09亿只，同比增加0.72亿只，处于历史同期最高水平；周度全国主产区淘汰鸡出栏1947万只，周环比减少
34万只，淘汰日龄稳定493天；淘鸡价格涨0.01至4.04元/斤；鸡苗价格持平2.8元/只。

◆ 需求端：“双十一”电商节后渠道采购需求转弱，以清库为主，对蛋价支撑减弱，不过天气转凉，各环节入市积极性提升，低蛋价易刺激渠道囤货需
求增加；替代品方面，猪肉价格长期承压，蔬菜价格维持高位，鸡蛋性价比高，驱动终端替代需求好转，对蛋价形成支撑。截至11月14日，鸡蛋发货
量6186.06吨，周环比减少114吨；周度样本销区销量7382吨，周环比增加82吨；生产、流通环节库存分别为1.02、1.05天，较上周持平、降0.01天，
生产环节库存压力不大，流通环节库存处于历史平均水平。

◆ 周度小结：中秋节前后养殖淘汰换羽老鸡，阶段性缓解供应压力，不过当前淘汰进程有所放缓，淘鸡出栏环比下滑，11月新开产蛋鸡对应2025年7月
补栏，开产量仍维持偏高，存栏月环比下降，但基数仍偏大，市场供应充足格局未改。当前天气转凉，鸡蛋存储条件改善，蛋价跌至低位刺激渠道采
购积极性提升，叠加蔬菜价格大幅上涨，对蛋价形成支撑，不过双节后终端需求平稳，直至春节前无集中消费提振，在供应难以大幅出清的情况下，
蛋价预计反弹承压，整体短期供需宽松边际改善，蛋价波动中枢上移，不过供应充足会限制蛋价涨幅。中长期来看，25年8-10月补栏量连续环同比下
滑，对应25年11-26年1月新开产蛋鸡环比、同比减少，存栏增速预计放缓，当前鸡苗供应紧张格局缓解，超淘难、补苗易，市场会经历反复的磨底过
程，产能出清仍需时间，整体中长期供应压力缓解需要时间，关注淘汰节奏及环保政策的持续影响。

◆ 策略建议：目前主力12合约升水现货，升水幅度较大，短期现货涨势放缓，盘面偏弱看待；中期补苗换同比下滑，存栏增势放缓，供需宽松边际改善；
长期产能出清仍需时间，供应压力仍存，关注外生环保政策、疫情等被动去产能。

◆ 风险提示：淘鸡、天气、鸡病、环保政策

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中心
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玉米：新作上市期，盘面震荡筑底



周度行情回顾01

 现货价格：截至11月14日，辽宁锦州港玉米平仓价报2215元/吨，较上周五涨55元/吨，东北产区玉米
价格止跌反弹。

 期货价格：截至11月14日，玉米主力2601合约，收于2185元/吨，较上周五涨36元/吨。
 基差：截至11月14日，主力基差30元/吨，较上周五走强19元/吨。

资料来源：iFinD 长江期货饲料养殖中心
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基本面数据回顾02

资料来源：iFinD  Mysteel 长江期货饲料养殖中心

指标属性 本周 上周 涨跌幅
资料来源：长江期货产业服务部-饲料养殖中心
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需求

库存

利润

价差

其他

港口平仓价:玉米(国标二等):锦州港（元/吨） 2215 2160

港口成交价:玉米(国标二等):广东蛇口（元 2340 2250

南北港口价差（元/吨） 125 90

售粮进度：东北地区（%） 19 18

售粮进度：华北地区（%） 23 20

玉米：货物：到港量：北方四港（周） 63.2 79.2

周均深加工企业：早间剩余车辆：山东（辆） 455 880 

深加工企业开工率（%） 63.48 62.77
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广东港内贸玉米库存（万吨）

广东港外贸玉米库存（万吨）

样本饲料企业玉米库存天数（天）
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蛋鸡养殖利润 -26.52 -24.44

山东玉米淀粉加工利润（元/吨） 71 194

美玉米理论进口利润：美湾（元/吨） 154.55 87.57

玉米-中晚稻价差（元/吨） -337.61 -346.71

样本深加工企业玉米库存（万吨）

玉米1-5价差（元/吨） -67 -92

玉米淀粉-玉米主力价差（元/吨） 320 313

玉米-小麦价差（元/吨） -224.11 -254.71

玉米仓单数量 69337 66351



03

 截至2025年11月14日，全国售粮进度为24%，同比快3%。其中华北地区售粮进度为23%，同比持平，处
于近年同期偏快水平；东北地区售粮进度为19%，同比快1%，处于近年同期偏快水平。

资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心
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重点数据跟踪03

资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心
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重点数据跟踪03

资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心
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重点数据跟踪03

资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心
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重点数据跟踪03

资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心
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高粱、大麦与玉米比价关系
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04 玉米：新作上市期，盘面震荡筑底
◆ 期现端：截至11月14日，辽宁锦州港玉米平仓价报2215元/吨，较上周五涨55元/吨；玉米主力2601合约，收于2185元/吨，较上周五涨36元/

吨；主力基差30元/吨，较上周五走强19元/吨。周度全国玉米价格偏强运行，当前主要关注上市节奏，东北产地发港口倒挂，港口贸易商提价
收货，价格表现偏强；华北售粮节奏明显放缓，支撑价格偏强。不过渠道及下游建库心态谨慎，需求承接跟进不足，整体玉米市场仍是震荡筑
底阶段。玉米主力01合约底部宽幅震荡，当前小幅贴水现货，基差处于历史同期偏高水平。

◆ 供应端：目前处于新粮上市阶段，东北产地发港口倒挂，周度北港集港量下滑，华北产区基层忙于小麦种植，惜售心态升温，售粮进度放缓，
整体市场上量阶段性放缓，关注新粮上市节奏。9月玉米进口6万吨，环比增50%，同比降80.6%，进口高粱环比增同比降、大麦环同比均增，
国际谷物进口维持低位。截至11月7日，北、南港库存分别为124、86.6万吨，环比增2万吨、增12.4万吨；截至11月14日，山东周均深加工企
业早间剩余车辆499辆，周环比降425辆。全国售粮进度为24%，同比快3%。其中华北地区售粮进度为23%，同比持平，处于近年同期偏快水
平；东北地区售粮进度为19%，同比快1%，处于近年同期偏快水平。

◆ 需求端：2024年5-11月母猪存栏回升，12-1月小幅去化，性能提升，对应今年生猪存栏呈增加态势，禽类存栏亦维持高位。存栏高位带动饲
料需求刚性，同时随着玉米价格大幅走低，玉麦价差扩大，小麦饲用性价比降低，玉米饲用需求陆续增加，当前下游饲料企业库存天数止跌回
升，当前仍处于低位，按需采购，部分签订远期合同；深加工方面得益于原粮价格大幅回落，近期加工利润扭亏为盈，开机率逐步回升，不过
产成品库存处于高位，限制深加工需求增量。截至11月14日，周度饲料玉米库存天数25.61天，较上周增0.73天；样本深加工企业开机率
63.48%，较上周升0.71%。

◆ 周度小结：新粮上市初期，基层售粮积极性较高，全国售粮进度偏快，施压价格快速回落，随着入市采购主体增加，叠加今年东北粮质好，基
层惜售情绪升温，售粮节奏放缓，阶段性对玉米价格形成支撑，关注新粮上市节奏。中长期来看，25/26年度玉米种植成本下移，生长期天气
适宜，预计丰产，不过旧作结转库存偏低，进口补充同比预增但处于偏低水平，驱动成本支撑增强；而需求方面，生猪、禽类存栏缓慢去化，
饲料需求刚性，深加工利润处于历史偏低水平，产成品端走货不畅、库存高位，玉米加工需求增量有限，整体新季玉米需求稳中偏弱，限制玉
米上方空间。总的来看，短期市场阶段性上量放缓支撑现货反弹，但终端需求恢复有限，渠道采购偏谨慎，预计卖压仍存，施压价格，关注新
粮上市节奏及渠道建库情况，中长期来看，旧作库存不多，进口维持低位，需求逐步修复，成本底部存较强支撑，但25/26年度玉米供需格局
同比偏松，施压上方空间。

◆ 策略建议：短期卖压仍须消化，盘面谨慎追高；中长期需求逐步释放，底部存在强支撑，不过25/26年度玉米同比偏松，限制涨幅。

◆ 风险提示：天气、政策
资料来源：Mysteel  iFinD  中央气象台 长江期货饲料养殖中心
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