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生猪：供需双增，期价震荡运行01
u期现端：截至12月12日，全国现货价格11.34元/公斤，较上周涨0.23元/公斤；河南猪价11.4元/公斤，较上周涨0.01元/公斤；生猪2503收至11325元/吨，较上周涨240元/吨；03合

约基差75元/吨，较上周跌230元/吨。周度生猪价格先抑后扬，重心上移，随着二育和压栏猪抛压释放，低位养殖户惜售情绪增强，以及腌腊展开和降温终端消费季节性增量，价格
小幅偏强；期货主力移仓至03，跟随现货低位反弹，03贴水收窄，基差走弱，盘面近强远弱；周末现货稳中偏强。

u供应端：9月官方能繁母猪存栏量小降，10月在政策调控和养殖利润亏损背景下，产能去化有所加速，但仍在正常保有量3900万之上，叠加生产性能提升，在疫情相对可控情况下，
明年上半年之前供应维持高位，明年8月后供应边际减少；根据仔猪数据，12月到明年一季度供应压力仍大。咨询机构数据显示12月规模企业生猪出栏计划环比增加。周度肥标价差
走扩，散户前期出栏积极，大猪存栏有所减少，大猪出栏占比小增，山东、河南、江苏、两湖部分区域零星猪病散发，小猪出栏占比增加；出栏均重回落；钢联12月重点省份企业
计划出栏量环比增3.2%、涌益12月规模企业计划出栏量环比增加4.64%；截至12月10日，涌益样本平均二育栏舍利用率较上期下跌7%至35%；截至12月10日，钢联重点省份养殖企业
生猪计划出栏完成率32.9%；截至12月12日当周，肥标平均价差0.51元，较上周涨0.01元；截至12月11日，全国生猪周度出栏均重129.63公斤，较上周下跌0.19公斤，其中集团猪场
出栏均重124.63公斤，较上周跌0.08公斤，散户出栏均重146公斤，较上周跌0.08公斤；2025年11月21-30日二次育肥销量占比为1.28%，较上期增加0.33%；截至12月12日，生猪仓
单523手，较上周增加415手。

u需求端：周度屠宰开工率和屠宰量继续增加，北方受降温和下雪预期，屠宰订单量增多，南方部分区域受腌腊及灌肠提振，宰量也增加；周度白条价格小幅上涨，受降温影响，终
端消费季节性增加，鲜销率较上周继续提升，屠企积极消化库存，但冻品走货一般，冻品库容率小幅增加。后期关注需求季节性提升以及腌腊消费增量，不过冻品库存偏高，未来
冻品出库会形成供应压制。截至12月12日，周度日均屠宰开工率较上周增加1.762%至39.124%；周度日均屠宰161924.6头，较上周增加7286.2头；周度鲜销率为87.07%，较上周涨
0.8%；屠宰加工利润11.3元/头，较上周增加6.6元/头；冻品库容率20.59%，较上周增加0.43%。

u成本端：周度仔猪价格稳中有涨、二元能繁母猪价格稳定，自繁自养利润亏损收窄，自繁自养5个月出栏肥猪成本较上周小涨。截至12月12日，全国7公斤断奶仔猪均价为219.52元/
头，较上周涨2.62元/头；自繁自养养殖利润-119.84元/头，较上周涨11.76元/头，外购仔猪养殖利润-252.13元/头，较上周跌9.06元/头；截至12月11日当周，50公斤二元能繁母
猪价格1547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12.09元/公斤，较上周涨0.04元/公斤；截至12月5日当周，全国猪粮比5.21：1。猪粮比持续处于三
级预警，在供应过剩背景下，国家以轮储为主，12月15日放储20500吨，12月16日收储21500吨，12月17日放储4500吨，12月18日收储400吨，12月18日收储3100吨，关注国家政策。

u周度小结：短期冬至腌腊备货、全国降温提振需求，但12月规模企业出栏计划维持增长，当前生猪均重仍偏高，前期二次育肥面临出栏，短期供应压力仍存，猪价反弹持续性不足，
关注二次育肥、集团企业出栏节奏、需求情况。中长期，9月官方能繁母猪存栏量小降，10月在政策调控和养殖利润亏损背景下，产能去化有所加速，但仍在正常保有量3900万之上，
叠加生产性能提升，在疫情相对可控情况下，明年上半年之前供应维持高位，年前养殖端集中出栏压力仍存，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。

u策略建议：供需双增，价格反弹承压，下跌空间也有限，近月淡季合约待反弹逢高滚动空思路；远月产能去化，但仍在均衡水平之上以及成本下降，谨慎看涨，在产能未有效去化
前，产业可以在利润之上反弹逢高套保。

u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：存栏基数仍大，盘面近弱远强
u 期现端：截至12月12日，鸡蛋主产区均价报3.09元/斤，较上周五涨0.09元/斤，鸡蛋主销区均价报3.1元/斤，较上周五涨0.05元/斤；鸡蛋

主力2601收于3077元/500千克，较上周五跌40元/500千克；主力合约基差-387元/500千克，较上周五走强90元/500千克。周度蛋价小幅抬
升，终端需求平平，渠道采购低价货源积极性提升，但对高价货源偏谨慎，蛋价维持低位波动。盘面主力01合约底部震荡，周五大幅下挫，
当前盘面升水现货幅度仍偏大。

u 供应端：12月新开产蛋鸡对应2025年7月补栏，环同比均下滑，处于历史平均水平，当前现货仍表现偏弱，驱动老鸡淘汰，日龄继续下滑，
供应压力边际减弱，不过存栏基数仍偏大，市场供应充足格局未改，短期仍会施压蛋价。中长期来看，受养殖利润恶化影响，养殖端补苗
积极性持续下滑，25年8-11月补栏量同比大幅下滑，处于历史平均水平，对应26年1-4月新开产蛋鸡数量不大，不过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仍存，关注淘汰及外生变量影响。2025年
11月全国在产蛋鸡存栏量为13.52亿只，环比减少0.07亿只，同比增加0.68亿只，处于历史同期最高水平；周度全国主产区淘汰鸡出栏1984
万只，周环比减少98万只，淘汰日龄降2至486天；淘鸡价涨0.11至3.97元/斤；鸡苗价格跌0.05至2.8元/只。

u 需求端：当前终端缺乏节日提振，对蛋价支撑减弱，不过天气转凉，各环节入市积极性提升，当前蛋价跌至低位，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12月12日，鸡
蛋发货量6355.06吨，周环比增181.39吨；周度样本销区销量7127吨，周环比增12吨；生产、流通环节库存分别为1.01、1.1天，较上周降
0.05、降0.07天，生产环节库存压力不大，流通环节库存处于偏高水平。

u 周度小结：当前供应较为充足施压现货表现偏弱，驱动老鸡淘汰，日龄继续下滑，叠加新开产量亦不大，供应压力边际减弱，同时低蛋价
易刺激渠道采购需求增加，叠加蔬菜价格维持高位，蛋价底部存在支撑，整体短期供需相对平衡，蛋价缺乏驱动。中长期来看，25年8-11
月补栏量同比大幅下滑，处于历史平均水平，对应26年1-4月新开产蛋鸡数量不大，不过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，整体整体中长期供应压力仍存，关注淘汰及外生变量影响。

u 策略建议：目前01合约升水现货幅度较大，短期现货窄幅波动，养殖企业可以等待反弹逢高套保；中期补苗环同比下滑，开产压力不大，
若春节前后大量集中淘汰，或缓解节后供应压力；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。

u 风险提示：淘鸡、鸡病、天气

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



03 玉米：卖压有待消化，盘面谨慎追高
u 期现端：截至12月12日，辽宁锦州港玉米平仓价报2315元/吨，较上周五跌10元/吨；玉米主力2601合约，收于2242元/吨，较上周五跌53元/吨；

主力基差73元/吨，较上周五走强43元/吨。周度全国玉米价格滞涨小幅回调，政策粮拍卖传言，抑制市场看涨氛围，基层售粮积极性提高，港
口及深加工价格略有下行，关注下游建库积极性及售粮节奏。玉米主力01合约高位回落，当前贴水现货，基差处于历史同期偏高水平。

u 供应端：全国基层售粮40%，进度偏快，尤其是东北地区本周售粮有所加速，当前东北产地发港口顺价，北港集港回升，随着华北自然干粮逐步
上市，深加工厂前到车尚可，年前基层仍有售粮需求，从而缓解阶段性偏紧格局。10月玉米进口36万吨，环比增500%，同比增44%，进口高粱环
同比均降、大麦环比降同比增，国际谷物进口维持低位。截至12月5日，北、南港库存分别为152、31.5万吨，环比降11万吨、降20.2万吨；截
至12月12日，山东周均深加工企业早间剩余车辆761辆，周环比降200辆。全国售粮进度为40%，同比快7%。其中华北地区售粮进度为35%，同比
快1%，处于近年同期偏快水平；东北地区售粮进度为39%，同比快11%，处于近年同期偏快水平。

u 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。存栏高位支撑饲料
需求刚性，近期玉米价格大幅反弹，玉麦价差缩窄，若继续上行，小麦饲用性价比再现，饲企或转为加大小麦采买，挤占玉米饲用需求；深加
工方面随着原粮价格反弹，加工利润大幅缩窄，开机率回升但处于历史同期偏低水平，同时产成品库存处于高位，限制深加工需求增量。截至
12月12日，周度饲料玉米库存天数29.53天，较上周增0.86天；样本深加工企业开机率62.84%，较上周升1.18%。

u 周度小结：东北粮供应阶段性偏紧，驱动价格大幅上行，行至整数关口，市场传言政策粮拍卖，削弱看涨氛围，基层售粮有所加速，港口到港
量回升，华北自然干粮陆续上量，缓解区域饲料粮供应紧张格局，当前全国售粮近四成，年前基层或仍有售粮需求，预计施压价格反弹高度，
关注售粮节奏。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，短期市场价格行至高位驱动出货积极性增加，预计
仍有卖压需要释放，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。

u 策略建议：短期卖压仍须消化，盘面谨慎追高，持粮主体可逐步逢高套保，投机关注1-3正套；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。

u 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：供需双增，期价震荡运行



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 



周度行情回顾02

p 现货价格：截至12月12日，全国现货价格11.34元/公斤，较上周涨0.23元/公斤；河南猪价11.4元/公斤，较上周
涨0.01元/公斤。

p 期货价格：截至12月12日，生猪2503收至11325元/吨，较上周涨240元/吨。

p 基差：截至12月12日，03合约基差75元/吨，较上周跌230元/吨。

资料来源： iFinD 长江期货饲料养殖中心 



重点数据跟踪03

p 能繁母猪存栏下降：2024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，10月产能调控持续见效，10月官方母猪存栏量3990万头，环比降1.12%，同比降2.04%，比正常保有量3900万高2.31%；我的农产品网11月样本点能繁
母猪存栏519.91万头，环比降0.38%，同比增0.10%；涌益11月样本点能繁母猪存栏113.70万头，环比增0.03%，同比增2.97%。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，自繁自养利润亏损，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，关注冬季猪病对产能的考验。

p 生产性能提升：11月二元：三元能繁占比95%：5%，和上月相同；配种分娩率79.50%，较上月下降0.2%，同比增2.45%；窝均健仔数11.33，较上月涨0.01，
同比增0.71%。母猪生产性能为近四年最高水平，目前局部疫情散发。根据农业农村部数据，2025年2月以来，规模场新生仔猪数量整体呈现增长态势，
25年2月至10月每月全国新生仔猪数量相比上年同期增长幅度在 3.4%-11%之间，10 月份环比降 1%，但同比增 3.4%；钢联数据显示，仔猪出生数2025 
年2-10月持续增加，11月环比降1.3%，同比增7.8%。根据以上数据，12月到 明年一季度之前，生猪出栏量压力仍大；钢联12月重点省份企业计划出栏量
环比增3.2%、涌益12月规模企业计划出栏量环比增加4.64%。

p 9月官方能繁母猪存栏量小降，10月在政策调控和养殖利润亏损背景下，产能去化有所加速，但仍在正常保有量3900万之上，叠加生产性能提升，在疫情
相对可控情况下，明年上半年之前供应维持高位，明年8月后供应边际减少；根据仔猪数据，12月到明年一季度供应压力仍大。

资料来源：涌益 Mysteel  农业部 长江期货饲料养殖中心 



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 



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 



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 



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 



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 



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 



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 



生猪：供需双增，期价震荡运行04
u期现端：截至12月12日，全国现货价格11.34元/公斤，较上周涨0.23元/公斤；河南猪价11.4元/公斤，较上周涨0.01元/公斤；生猪2503收至11325元/吨，较上周涨240元/吨；03合

约基差75元/吨，较上周跌230元/吨。周度生猪价格先抑后扬，重心上移，随着二育和压栏猪抛压释放，低位养殖户惜售情绪增强，以及腌腊展开和降温终端消费季节性增量，价格
小幅偏强；期货主力移仓至03，跟随现货低位反弹，03贴水收窄，基差走弱，盘面近强远弱；周末现货稳中偏强。

u供应端：9月官方能繁母猪存栏量小降，10月在政策调控和养殖利润亏损背景下，产能去化有所加速，但仍在正常保有量3900万之上，叠加生产性能提升，在疫情相对可控情况下，
明年上半年之前供应维持高位，明年8月后供应边际减少；根据仔猪数据，12月到明年一季度供应压力仍大。咨询机构数据显示12月规模企业生猪出栏计划环比增加。周度肥标价差
走扩，散户前期出栏积极，大猪存栏有所减少，大猪出栏占比小增，山东、河南、江苏、两湖部分区域零星猪病散发，小猪出栏占比增加；出栏均重回落；钢联12月重点省份企业
计划出栏量环比增3.2%、涌益12月规模企业计划出栏量环比增加4.64%；截至12月10日，涌益样本平均二育栏舍利用率较上期下跌7%至35%；截至12月10日，钢联重点省份养殖企业
生猪计划出栏完成率32.9%；截至12月12日当周，肥标平均价差0.51元，较上周涨0.01元；截至12月11日，全国生猪周度出栏均重129.63公斤，较上周下跌0.19公斤，其中集团猪场
出栏均重124.63公斤，较上周跌0.08公斤，散户出栏均重146公斤，较上周跌0.08公斤；2025年11月21-30日二次育肥销量占比为1.28%，较上期增加0.33%；截至12月12日，生猪仓
单523手，较上周增加415手。

u需求端：周度屠宰开工率和屠宰量继续增加，北方受降温和下雪预期，屠宰订单量增多，南方部分区域受腌腊及灌肠提振，宰量也增加；周度白条价格小幅上涨，受降温影响，终
端消费季节性增加，鲜销率较上周继续提升，屠企积极消化库存，但冻品走货一般，冻品库容率小幅增加。后期关注需求季节性提升以及腌腊消费增量，不过冻品库存偏高，未来
冻品出库会形成供应压制。截至12月12日，周度日均屠宰开工率较上周增加1.762%至39.124%；周度日均屠宰161924.6头，较上周增加7286.2头；周度鲜销率为87.07%，较上周涨
0.8%；屠宰加工利润11.3元/头，较上周增加6.6元/头；冻品库容率20.59%，较上周增加0.43%。

u成本端：周度仔猪价格稳中有涨、二元能繁母猪价格稳定，自繁自养利润亏损收窄，自繁自养5个月出栏肥猪成本较上周小涨。截至12月12日，全国7公斤断奶仔猪均价为219.52元/
头，较上周涨2.62元/头；自繁自养养殖利润-119.84元/头，较上周涨11.76元/头，外购仔猪养殖利润-252.13元/头，较上周跌9.06元/头；截至12月11日当周，50公斤二元能繁母
猪价格1547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12.09元/公斤，较上周涨0.04元/公斤；截至12月5日当周，全国猪粮比5.21：1。猪粮比持续处于三
级预警，在供应过剩背景下，国家以轮储为主，12月15日放储20500吨，12月16日收储21500吨，12月17日放储4500吨，12月18日收储400吨，12月18日收储3100吨，关注国家政策。

u周度小结：短期冬至腌腊备货、全国降温提振需求，但12月规模企业出栏计划维持增长，当前生猪均重仍偏高，前期二次育肥面临出栏，短期供应压力仍存，猪价反弹持续性不足，
关注二次育肥、集团企业出栏节奏、需求情况。中长期，9月官方能繁母猪存栏量小降，10月在政策调控和养殖利润亏损背景下，产能去化有所加速，但仍在正常保有量3900万之上，
叠加生产性能提升，在疫情相对可控情况下，明年上半年之前供应维持高位，年前养殖端集中出栏压力仍存，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。

u策略建议：供需双增，价格反弹承压，下跌空间也有限，近月淡季合约待反弹逢高滚动空思路；远月产能去化，但仍在均衡水平之上以及成本下降，谨慎看涨，在产能未有效去化
前，产业可以在利润之上反弹逢高套保。

u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：存栏基数仍大，盘面近弱远强



01 周度行情回顾

p 现货价格：截至12月12日，鸡蛋主产区均价报3.09元/斤，较上周五涨0.09元/斤，鸡蛋主销区均价报3.1
元/斤，较上周五涨0.05元/斤。

p 期货价格：截至12月12日，鸡蛋主力2601，收于3077元/500千克，较上周五跌40元/500千克。
p 基差：截至12月12日，主力基差（与河北邯郸现货价差）-387元/500千克，较上周五走强90元/500千克。

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



基本面数据回顾02

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



重点数据跟踪03

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



重点数据跟踪03

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



重点数据跟踪03

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



重点数据跟踪03

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



04 鸡蛋：存栏基数仍大，盘面近弱远强
u 期现端：截至12月12日，鸡蛋主产区均价报3.09元/斤，较上周五涨0.09元/斤，鸡蛋主销区均价报3.1元/斤，较上周五涨0.05元/斤；鸡蛋

主力2601收于3077元/500千克，较上周五跌40元/500千克；主力合约基差-387元/500千克，较上周五走强90元/500千克。周度蛋价小幅抬
升，终端需求平平，渠道采购低价货源积极性提升，但对高价货源偏谨慎，蛋价维持低位波动。盘面主力01合约底部震荡，周五大幅下挫，
当前盘面升水现货幅度仍偏大。

u 供应端：12月新开产蛋鸡对应2025年7月补栏，环同比均下滑，处于历史平均水平，当前现货仍表现偏弱，驱动老鸡淘汰，日龄继续下滑，
供应压力边际减弱，不过存栏基数仍偏大，市场供应充足格局未改，短期仍会施压蛋价。中长期来看，受养殖利润恶化影响，养殖端补苗
积极性持续下滑，25年8-11月补栏量同比大幅下滑，处于历史平均水平，对应26年1-4月新开产蛋鸡数量不大，不过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仍存，关注淘汰及外生变量影响。2025年
11月全国在产蛋鸡存栏量为13.52亿只，环比减少0.07亿只，同比增加0.68亿只，处于历史同期最高水平；周度全国主产区淘汰鸡出栏1984
万只，周环比减少98万只，淘汰日龄降2至486天；淘鸡价涨0.11至3.97元/斤；鸡苗价格跌0.05至2.8元/只。

u 需求端：当前终端缺乏节日提振，对蛋价支撑减弱，不过天气转凉，各环节入市积极性提升，当前蛋价跌至低位，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12月12日，鸡
蛋发货量6355.06吨，周环比增181.39吨；周度样本销区销量7127吨，周环比增12吨；生产、流通环节库存分别为1.01、1.1天，较上周降
0.05、降0.07天，生产环节库存压力不大，流通环节库存处于偏高水平。

u 周度小结：当前供应较为充足施压现货表现偏弱，驱动老鸡淘汰，日龄继续下滑，叠加新开产量亦不大，供应压力边际减弱，同时低蛋价
易刺激渠道采购需求增加，叠加蔬菜价格维持高位，蛋价底部存在支撑，整体短期供需相对平衡，蛋价缺乏驱动。中长期来看，25年8-11
月补栏量同比大幅下滑，处于历史平均水平，对应26年1-4月新开产蛋鸡数量不大，不过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，整体整体中长期供应压力仍存，关注淘汰及外生变量影响。

u 策略建议：目前01合约升水现货幅度较大，短期现货窄幅波动，养殖企业可以等待反弹逢高套保；中期补苗环同比下滑，开产压力不大，
若春节前后大量集中淘汰，或缓解节后供应压力；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。

u 风险提示：淘鸡、鸡病、天气

数据来源：Mysteel  iFinD  卓创资讯 长江期货饲料养殖中
心 



03
玉米：卖压有待消化，盘面谨慎追高



周度行情回顾01

p 现货价格：截至12月12日，辽宁锦州港玉米平仓价报2315元/吨，较上周五跌10元/吨，东北产区玉米
价格小幅调整。

p 期货价格：截至12月12日，玉米主力2601合约，收于2242元/吨，较上周五跌53元/吨。
p 基差：截至12月12日，主力基差73元/吨，较上周五走强43元/吨。

资料来源：iFinD 长江期货饲料养殖中心 



基本面数据回顾02

资料来源：iFinD  Mysteel 长江期货饲料养殖中心 



03

p 截至2025年12月12日，全国售粮进度为40%，同比快7%。其中华北地区售粮进度为35%，同比快1%，处于近
年同期偏快水平；东北地区售粮进度为39%，同比快11%，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 

重点数据跟踪



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 



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 



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 



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 



04 玉米：卖压有待消化，盘面谨慎追高
u 期现端：截至12月12日，辽宁锦州港玉米平仓价报2315元/吨，较上周五跌10元/吨；玉米主力2601合约，收于2242元/吨，较上周五跌53元/吨；

主力基差73元/吨，较上周五走强43元/吨。周度全国玉米价格滞涨小幅回调，政策粮拍卖传言，抑制市场看涨氛围，基层售粮积极性提高，港
口及深加工价格略有下行，关注下游建库积极性及售粮节奏。玉米主力01合约高位回落，当前贴水现货，基差处于历史同期偏高水平。

u 供应端：全国基层售粮40%，进度偏快，尤其是东北地区本周售粮有所加速，当前东北产地发港口顺价，北港集港回升，随着华北自然干粮逐步
上市，深加工厂前到车尚可，年前基层仍有售粮需求，从而缓解阶段性偏紧格局。10月玉米进口36万吨，环比增500%，同比增44%，进口高粱环
同比均降、大麦环比降同比增，国际谷物进口维持低位。截至12月5日，北、南港库存分别为152、31.5万吨，环比降11万吨、降20.2万吨；截
至12月12日，山东周均深加工企业早间剩余车辆761辆，周环比降200辆。全国售粮进度为40%，同比快7%。其中华北地区售粮进度为35%，同比
快1%，处于近年同期偏快水平；东北地区售粮进度为39%，同比快11%，处于近年同期偏快水平。

u 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。存栏高位支撑饲料
需求刚性，近期玉米价格大幅反弹，玉麦价差缩窄，若继续上行，小麦饲用性价比再现，饲企或转为加大小麦采买，挤占玉米饲用需求；深加
工方面随着原粮价格反弹，加工利润大幅缩窄，开机率回升但处于历史同期偏低水平，同时产成品库存处于高位，限制深加工需求增量。截至
12月12日，周度饲料玉米库存天数29.53天，较上周增0.86天；样本深加工企业开机率62.84%，较上周升1.18%。

u 周度小结：东北粮供应阶段性偏紧，驱动价格大幅上行，行至整数关口，市场传言政策粮拍卖，削弱看涨氛围，基层售粮有所加速，港口到港
量回升，华北自然干粮陆续上量，缓解区域饲料粮供应紧张格局，当前全国售粮近四成，年前基层或仍有售粮需求，预计施压价格反弹高度，
关注售粮节奏。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，短期市场价格行至高位驱动出货积极性增加，预计
仍有卖压需要释放，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。

u 策略建议：短期卖压仍须消化，盘面谨慎追高，持粮主体可逐步逢高套保，投机关注1-3正套；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。

u 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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Tel / 027-65796532 

长江证券（上海）资产管理有限公司

Add /上海市浦东新区世纪大道1198号世纪汇

 广场一座27层

Tel / 4001166866

长江证券创新投资（湖北）有限公司

Add /湖北省武汉市江汉区淮海路88号长江证券大

厦

Tel / 027-65799822

长江证券国际金融集团有限公司

Add / 香港中环大道中183号中远大厦1908室

Tel / 852-28230333

长信基金管理有限责任公司

Add /上海市浦东新区银城中路68号时代金 

 融中心9层

Tel / 4007005566



声明

长江期货股份有限公司拥有期货交易咨询资格。长江期货系列报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确

性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。本报告所载资料、意见及推测仅反映在本

报告所载明日期的判断，本公司可随时修改，毋需提前通知，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本公司已力求报

告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表对期货价格涨跌或市场走势的确定性判断。报告中

的信息或意见并不构成所述期货的买卖出价，投资者据此作出的任何投资决策与本公司和作者无关。本公司及作者在自

身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的交易机会不存在法律法规要求披露或采取限制、静默措施的利益冲突。本

报告版权仅为本公司所有，未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、引用或再次分发

他人，或投入商业使用。如征得本公司同意引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长江期货股份有限

公司”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。

免责声明

本报告仅供参考之用，不构成卖出或买入期货、期权合约或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息

和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形式的分享投资收益或者分担投资损失的书面或口头承诺均为无效。投资

者应当充分了解报告内容的局限性，结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信息并自行承

担风险，我公司及员工对投资者使用本报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。

风险提示



THANKS 感谢

Add / 武汉市江汉区淮海路88号13、14层

Tel / 027-65777094


