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板块价格表现

板块投资机会

板块品种分析
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板块价格表现

数据来源：WIND，招商期货

品种涨跌幅情况（%）

品种 过去一周 过去一个月 过去一年

豆一指数 0.37% 4.65% -7.92%

菜粕指数 0.02% -0.34% -7.77%

玉米指数 -0.68% 0.16% -10.40%

菜油指数 -1.23% 0.75% -21.15%

鸡蛋指数 -1.50% -2.10% -6.99%

豆油指数 -1.59% 4.77% -10.96%

豆二指数 -1.79% 1.87% -13.59%

豆粕指数 -1.84% 0.21% -10.68%

生猪指数 -1.89% -2.88% -20.69%

棕榈指数 -1.97% 5.25% -8.06%



板块投资机会

➢ 板块观点及逻辑：
本周板块多数走弱，油粕领跌。生猪端，周末现货价格延续跌势。南方气温偏高，腌腊消费不及预期，部分区域受猪病影响及部分企业迫于资金压
力，出栏增加，市场整体供应充足，收储短期提振有限，猪价偏弱运行。大豆端，阶段性来看，因南美巴西产区天气改善，CBOT大豆去天气风险升
水震荡走弱。中期焦点仍在南美产量博弈，关注美豆出口以及南美天气情况。豆粕端，近端来看，预期到港多，供应充足，且国内需求偏弱预期，
现货市场较悲观，基差弱。而远端来看，国内明年第一季度潜在缺口。盘面价格维度，因巴西产区天气改善，CBOT美豆去天气风险升水震荡走低，
且离岸人民币汇率趋升值，盘面跟随进口成本端走弱。而中期在南美产量博弈，关注美国需求及南美天气情况。油脂端，短期来看，国际棕榈预期
进入季节性减产，不过高频出口数据环比、同比均走弱，呈现供需双弱格局。价格维度，倾向于走季节性偏强周期。而国内油脂整体宽松，单边跟
随国际市场，月差呈现反套结构。关注产区产量。玉米端，东北降温有利于新粮存储，农户惜售情绪升温，东北现货价格偏强运行。新作增产，新
粮逐步上市，现货供应充足。目前下游观望情绪浓厚，贸易商收购心态谨慎，深加工库存回升，养殖端亏损，饲料企业维持低库存，随用随买，建
库意愿不强，供强需弱，12月集中上量，现货仍有考验，玉米期价预计震荡回落，持有淀粉玉米价差走缩。鸡蛋端，气温降低有利于鸡蛋存储，蔬
菜价格上涨利好鸡蛋消费，生产环节库存降至低位，不过蛋价上涨后，南方销区走货放缓，后期鸡蛋消费预计季节性走弱。蛋价回升后，老鸡淘汰
节奏放缓，淘汰鸡消化速度缓慢，短期淘汰鸡价格震荡运行。中期来看，伴随着产能逐步上升，饲料成本下降，需求下滑，蛋价仍将偏弱运行。

品种
近端（紧张
/中性/宽松）

近端变化（强
化/维持/减弱）

远端（预期紧张/
中性/宽松）

远端变化（预期
强化/维持/减弱）

当下交易的驱动 观点 后期市场关注点

生猪 宽松 增强 宽松 中性 供强需弱 偏弱 疫病及腌腊需求

鸡蛋 宽松 中性 宽松 中性 成本下降，需求转弱 偏弱 需求

大豆 偏紧 减弱 宽松 维持 交易南美天气改善 偏弱 南美天气及美豆需求

豆粕 中性 减弱 宽松 维持 跟随国际成本端偏弱 偏弱
南美天气及美豆需求

玉米 宽松 中性 宽松 中性 12月上量增加 偏弱 购销节奏及心态

棕榈油 宽松 维持 中性 维持 近端宽松，远端预期改善 震荡 产区产量

菜油 宽松 维持 中性 维持 近端宽松，远端预期改善 震荡 产区产量

豆油 宽松 维持 中性 维持 近端宽松，远端预期改善 震荡 产区产量



01 生猪



周观点：需求不及预期，偏弱运行

2

➢ 价格方面：本周全国猪价涨跌互现，全国均价略有上涨，整体表现为北强南弱。周末猪价再度走弱，南方气温偏高，腌腊消费不及
预期，部分区域受猪病影响及企业迫于资金压力，出栏增加，市场整体供应充足，猪价预计偏弱运行，关注后期腌腊需求。

➢ 供给方面:
➢ 存栏方面，官方数据显示，截止9月末，能繁母猪存栏量4240万头，环比-0.02%，同比-2.8%。据钢联数据，10月规模场能繁母猪存

栏504.5万头，环比-0.35%，同比+0.2%，中小散能繁存栏16.12万头，环比-3.07%，同比+12.06%，能繁存栏继续下滑，但总体降幅
缓慢，散户降幅高于规模场。

➢ 出栏量方面，10月规模场商品猪出栏量875万头，环比+0.27%，同比+14.41%；中小散商品猪出栏量24.51万头，环比+0.04%，同比
+29.48%。猪价疲软，腌腊需求不及预期，企业出栏压力大。

➢ 体重方面，本周市场交易体重继续回升，全国出栏体重为123.79公斤，周均重环比+0.58公斤，同比-6.83公斤，前期压栏生猪逐步
出栏，出栏体重增加。

➢ 需求方面：农业部数据显示，2023年9月生猪定点屠宰企业屠宰量2775万头，环比+4.91%，同比+31.58%。据涌益数据，本周宰量
1178269头，较上周+0.53%，冻品库容率20.93%，环比+0.23%，同比+7.68%。猪价相对低位，部分冻库采购低价猪源补库，加上滞
销品类被动入库，导致库容上升。

➢ 总结和策略：周末现货价格延续跌势。南方气温偏高，腌腊消费不及预期，部分区域受猪病影响及部分企业迫于资金压力，出栏增
加，市场整体供应充足，收储短期提振有限，猪价偏弱运行，猪价若持续偏弱也可能引发进一步抛售。后期关注冬至前腌腊需求启
动情况，若腌腊需求增量较大，或能带来一波反弹，短期供强需弱，建议观望为宜，前期正套离场观望。观点仅供参考。

➢ 风险提示：疫病风险。
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价格：震荡偏弱

数据来源：WIND，招商期货
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行情回顾：重回跌势

数据来源：文华财经，招商期货

➢ 本期观点：周末现货价格延续跌势。南
方气温偏高，腌腊消费不及预期，部分
区域受猪病影响及部分企业迫于资金压
力，出栏增加，市场整体供应充足，收
储短期提振有限，猪价偏弱运行，猪价
若持续偏弱也可能引发进一步抛售。后
期关注冬至前腌腊需求启动情况，若腌
腊需求增量较大，或能带来一波反弹，
短期供强需弱，短期观望为宜，前期正
套离场观望。观点仅供参考。



供应：能繁下降，出栏压力大，出栏体重回升

数据来源：统计局，涌益咨询，钢联数据，招商期货
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需求：屠宰量略增，冻品库存上升

数据来源：涌益咨询，钢联数据，招商期货
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价格：偏弱运行

数据来源：WIND，钢联数据，招商期货
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利润：饲料成本下降，养殖屠宰亏损

数据来源：WIND，招商期货
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现货及价差：基差走强

数据来源：WIND，招商期货
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02 大豆



周观点：天气市，南美是核心

2

➢ 价格方面：本周CBOT震荡重心下移，主力01合约收1330美分/蒲氏耳，-1.02%。因交易南美巴西产区天气改善，去天气风险升水。

➢ 供给方面：市场焦点在南美
➢ 北半球，美豆阶段性成为供给全球的主力军。
✓ 南半球，巴西种植进度69%，去年同期80%，播种进度历史同期最慢；阿根廷播种进度35%，去年同期为19%；据天气预报，未来两周巴

西整体降雨改善，但是主产州马托格罗索、戈亚斯的降水仍低于历史同期均值，关注南美天气。

➢ 需求方面：出口中规中距，不过压榨强
✓ 出口维度，高频出口数据方面，截止到11月16日当周，美豆周度出口销售净增96万吨，同比-67%，环比-75，累计出口2905万吨，同

比少775万吨，总进度60.8%，但同比慢6.4%vsUSDA11月年度同比减11.9%；周装运166万吨，累计装运1558万吨，装运进度32.6%，同
比快9.7% 。

✓ 压榨维度，NOPA数据显示，美豆10月压榨量为1.90亿蒲氏耳，高于预期的1.87，为纪录新高，环比+2.88%，同比+14.7% 。另外压榨
利润方面，截至11月20日当周，美国压榨利润4.12美元/蒲氏，环比+0.37美元/蒲，去年同期4.38美元/蒲。 

➢ 总结和策略：阶段性来看，因南美巴西产区天气改善，CBOT大豆去天气风险升水震荡走弱。中期焦点仍在南美产量博弈，关注美豆出

口以及南美天气情况。观点仅供参考！

➢ 风险提示：无
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行情回顾：震荡重心下移

数据来源：文华财经，招商期货

➢ 核心逻辑：大豆是一年两季作物，主要是通过

压榨满足饲料蛋白需求，整体需求呈现刚性增

长，除非养殖端出现大的疫情变化，如2019年

爆发的非洲猪瘟，正常情况下需求端对价格平

滑影响小。而关键点在供给端的变化，即外生

变量天气带来对供给端的扰动决定行情的方向。

➢ 本期观点：阶段性来看，因南美巴西产区天气

明显改善，CBOT大豆去天气风险升水震荡走弱。

中期焦点仍在南美产量博弈，关注美豆出口以

及南美天气情况。观点仅供参考！



数据来源：USDA，招商期货

供应：全球供应预期趋宽松，但核心在兑现度
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数据来源：USDA，招商期货

供应：北半球收割完成
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供应：南美旧作供给分化，而新作预期增产潜在下调

数据来源：OIL WORLD,USDA，招商期货
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数据来源：AGRURAL，WORLD AG WEATHER,招商期货

供应：巴西播种进度仍慢，不过中部产区降雨改善
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数据来源：USDA，招商期货

需求：周度出口数据走弱
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需求：NOPA10月压榨创纪录新高，榨利较好

数据来源：NOPA，招商期货

➢ NOPA月度压榨数据显示，美豆10月压榨量为1.90亿蒲氏耳，高于

预期的1.87，为纪录新高，环比+2.88%，同比+14.7%；

➢ 11月USDA数据显示，23/24年度压榨23亿蒲，比22/23年度增0.88

亿蒲，增幅3.98%。

➢ 压榨利润4.12美元/蒲氏，环比+0.37美元/蒲，去年同期4.38美

元/蒲。
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数据来源：USDA，招商期货

美豆供需： 单产上调，期末库存上调
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美豆供需：边际趋宽松

数据来源：USDA,招商期货

百万蒲式耳/千英亩 23/24年度美豆平衡表月度调整

May-23 Jun-23 Jul-23 Aug-23 Sep-23 Oct-23 Nov-23 调整 市场平均预期

种植面积 87,500 87,500 83,505 83,505 83,600 83,600 83,600 

收割面积 86,700 86,700 82,700 82,700 82,800 82,800 82,800 

单产 52.0 52.0 52.0 50.9 50.1 49.6 49.9 49.6 

期初库存 215 230 255 260 250 268 268 

产量 4,510 4,510 4,300 4,205 4,146 4,104 4,129 25 

进口 20 20 20 30 30 30 30 

总供应 4,745 4,760 4,575 4,495 4,426 4,402 4,427 

压榨 2,310 2,310 2,300 2,300 2,290 2,300 2,300 

出口 1,975 1,975 1,850 1,825 1,790 1,755 1,755 

种用残值 125 125 125 125 126 127 127 

总需求 4,410 4,410 4,275 4,250 4,206 4,182 4,182 

期末库存 335 350 300 245 220 220 245 25 221 

库存消费比 7.6% 7.9% 7.0% 5.8% 5.2% 5.3% 5.9%

农民均价 12.1 12.1 12.4 12.7 12.9 12.9 12.9

报告时间 5/12 6/9 7/13 8/11 9/12 10/12 11/9



价格：处于天气市，核心在南美天气

数据来源：USDA,招商期货
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03 蛋白粕



周观点：跟随外盘天气市

2

➢ 价格方面：本周国内豆粕下跌，主力M2401合约收3969，周度-1.66%，南美巴西产区天气改善及国内供应充裕，现货悲观情绪拖累

走低。

➢ 供给方面:大豆、豆粕库存均为同期偏高。近端预期11-12月到港预估合计2000万吨以上，除了部分进国储外，大豆供应充足，预期

宽松；远端国内油厂12-2月船期买船进度偏慢，到港存较大变数。

✓ 高频数据显示，截止到11月17日当周，大豆库存为477万吨，周+24万吨，为同期偏高水平；豆粕库存为72万吨，周持-1万吨，为历

史同期偏高水平。

✓ 海关数据显示，中国10月进口大豆516万吨，环比-200万吨；22-23年度进口大豆累计10086万吨，比上年同期的9157万吨增加929万

吨，增幅10%。四季度11-1月到港预估930、1150、820万吨。

➢ 需求方面：开机压榨和提货均环比改善。高频数据来看，截止到11月24日当周，本周大豆压榨为202万吨，周+18万吨；而截至11月

17日当周，豆粕提货为147万吨，周+18万吨。

➢ 总结和策略：近端来看，预期到港多，供应充足，且国内需求偏弱预期，现货市场较悲观，基差弱。而远端来看，国内明年第一季

度潜在缺口。盘面价格维度，因巴西产区天气改善，CBOT美豆去天气风险升水震荡走低，且离岸人民币汇率趋升值，盘面跟随进口

成本端走弱。而中期在南美产量博弈，关注美国需求及南美天气情况，观点仅供参考！

➢ 风险提示：无

1

3

4

5



行情回顾：现货悲观情绪拖累及去天气风险升水走弱

数据来源：文华财经，招商期货

➢ 核心逻辑：国内豆粕是依赖大豆进口压

榨，成本定价的品种。而国内供需只决

定相对强弱，即基差。

➢ 本期观点：近端来看，预期到港多，供

应充足，且国内需求偏弱预期，现货市

场较悲观，基差弱。而远端来看，国内

明年第一季度潜在缺口。盘面价格维度，

因巴西产区天气改善，CBOT美豆去天气

风险升水震荡走低，且离岸人民币汇率

趋升值，盘面跟随进口成本端走弱。而

中期在南美产量博弈，关注美国需求及

南美天气情况，观点仅供参考！



大豆供应：到港预期较充足，不过有部分进国储

数据来源：中国海关，招商期货

➢ 海关数据中国10月进口大豆516万吨，同比增102万吨；22-23年度进口大豆累计10086万吨，比上年同期的9157万
吨增加929万吨，增幅10%。

➢ 据市场了解，11-1月到港930、1150、820万吨，不过有部分大豆到港补充国储。
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大豆豆粕需求：压榨上升，提货好转

数据来源：上海钢联，招商期货
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库存：大豆累库，而豆粕略去库

数据来源：上海钢联，招商期货

➢ 本周大豆库存为477万吨，周+24万吨，为同期偏高水平；

➢ 本周豆粕库存为72万吨，周持-1万吨，为历史同期偏高水平。
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菜籽供应：10月进口少，预估11-12月进口恢复

数据来源：中国海关，招商期货

➢ 海关数据显示，23/24年度中国10月进口菜籽3.4万吨，季节性进口减少，11、12月份预计分别进口44万吨。22/23
年度10-9月累计进口533万吨，同比+229%。
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菜粕需求：开机、提货一般

数据来源：上海钢联，招商期货
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库存：菜籽及颗粒菜籽粕库存继续增加

数据来源：上海钢联，招商期货
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基差及利润：基差弱、榨利较差

数据来源：WIND，招商期货

➢ 全国豆粕现货-m2401基差继续走弱，0~90元/吨，全

国广东、华东最低0元/吨，整体偏弱。

➢ 本周远月美湾进口大豆压榨亏220∼250元/吨。
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基差及利润：菜粕基差继续回归

数据来源：WIND，招商期货

➢ 全国菜粕现货基差走弱，广东60元/吨、广西20元/吨。

➢ 11月船期盘面榨利恢复至亏损70元/吨左右。

➢ 加拿大进口菜籽CNF趋势偏弱，本周维持580-600美元/吨，

重心稍上移。
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月间差及品种差：豆菜粕15价差缩小，01豆菜粕缩小

数据来源：WIND,招商期货
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04 油脂



周观点：震荡格局

2

➢ 价格方面：本周国际马棕震荡走低，主力合约02收3890令吉/吨，-1.02%。国际油脂受油料去天气升水压制。

➢ 供给方面：步入季节性减产
✓ MPOB数据显示，10月马来西亚产量194万吨，环比+5.9%，同比+6.8%。2023年1-10月产量累计同比+0.36%。
✓ MPOA数据显示，11月1-20日马来西亚产量环比-3.89%
✓ GAPKI数据显示，印尼9月产量为454万吨，环比上升。

➢ 需求方面：出口弱，而产区国内消费不错
✓ MPOB数据显示，10月马来出口147万吨，环比+22%，同比-3%
✓ ITS数据显示，11月1-20马来出口91万吨，环比-2%，同比-9%
✓ GAPKI数据显示，9月印尼出口量为269万吨，高于上个月207万吨。
✓ 产区消费：同比不错。 MPOB数据显示，马来2023年10月国内消费为38万吨，环比-22%，但同比仍增31%。GAPKI数据显示，印尼9月

国内消费量为198万吨。

➢ 总结和策略：短期来看，国际棕榈预期进入季节性减产，不过高频出口数据环比、同比均走弱，呈现供需双弱格局。价格维度，倾
向于走季节性偏强周期。而国内油脂整体宽松，单边跟随国际市场，月差呈现反套结构。关注产区产量，观点仅供参考！

➢ 风险提示：无
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行情回顾：冲高回落

数据来源：文华财经，招商期货

➢ 核心逻辑：油脂是全球定价的品种，
棕榈油是全球产量，及贸易量最大的
油脂，往往是油脂大级别行情发动机。

➢ 本期观点：短期来看，国际棕榈预期
进入季节性减产，不过高频出口数据
环比、同比均走弱，呈现供需双弱格
局。价格维度，倾向于走季节性偏强
周期。而国内油脂整体宽松，单边跟
随国际市场，月差呈现反套结构。关
注产区产量，观点仅供参考！



供应：预期步入季节性减产周期

数据来源：MPOB, GAPKI，招商期货

MPOB数据显示，10月马来西亚产量194万吨，
环比+5.9%，同比+6.8%。2023年1-10月产
量累计同比+0.36%，10月产量虽不及预期，
但仍为较高产量水平。
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需求：马来高频出口数据弱

数据来源：ITS，MPOB，招商期货

✓ MPOB数据显示，10月马来出口147万吨，环比22.6%，同比-3%
✓ ITS高频数据显示，11月1-20日马来出口91万吨，环比-2%，同比-9%
✓ GAPKI数据显示， 9月印尼出口量为269万吨，高于上个月207万吨
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需求：整体产区消费不错

数据来源：MPOB， GAPKI，招商期货
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库存：马棕累库，为同期较高水平，而印尼中规中矩

数据来源：MPOB，GAPKI，招商期货

✓ MPOB报告显示，10月底马棕库存245万吨，环比增加14万吨，增幅6%，为历史同期偏高水平
✓ GAPKI数据显示，9月底印尼库存为310万吨，低于上个月324万吨，中规中矩。
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库存：印度整体油脂库存宽松

数据来源：SEA，招商期货

✓ SEA报告显示，9月底印度棕榈港口库存为66万吨，环比下降，处于历年同期最高水平；而10月底总体油脂库存为330万吨，环比下
降，但同比亦处于历年同期最高水平。



库存：棕榈去库，但仍为历年同期偏高水平

数据来源：上海钢联，招商期货
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进口利润及基差：基差回归

数据来源：WIND，招商期货
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月间差：反套格局

数据来源：WIND,招商期货

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1,000

1,200

19-May 19-Jun 19-Jul 19-Aug 19-Sep 19-Oct 19-Nov 19-Dec

15Y1-5 16Y1-5 17Y1-5 18Y1-5 19Y1-5

21Y1-5 22Y1-5 23Y1-5 24Y1-5

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

5/19 6/2 6/16 6/30 7/14 7/28 8/11 8/25 9/8 9/22 10/6 10/20 11/3 11/17 12/1 12/15 12/29

15OI1-5 16OI1-5 17OI1-5 18OI1-5 20OI1-5

21OI1-5 22OI1-5 23OI1-5 24OI1-5

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

5/19 6/2 6/16 6/30 7/14 7/28 8/11 8/25 9/8 9/22 10/6 10/20 11/3 11/17 12/1 12/1512/29 1/12

15P1-5 16P1-5 17P1-5 18P1-5 19P1-5

20P1-5 21P1-5 22P1-5 23P1-5 24P1-5



品种差：01合约三大油脂菜油最弱

数据来源：WIND,招商期货
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价格演绎：品种分化

数据来源：OILWORLD，招商期货
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05 玉米



周观点：震荡回落

2

➢ 价格方面：本周全国玉米现货价格北强南弱，东北产区降雪加上农户惜售影响上量，价格继续走强，华北到车增加，价格下跌，南
港库存充足，价格走弱。新作增产，供应充足，12月集中上量玉米价格仍将承压。

➢ 供给方面：
✓ 国际方面，美国农业部11月供需报告大幅上调玉米单产预估至174.9蒲式耳/英亩，高于市场预估，国内消费及出口也有所上调，库

销比上调。目前美玉米新作产量基本大局已定，产量增加格局下，期价偏弱运行。
✓ 据Mysteel统计，全国13个省份农户售粮进度25%，较去年同期增加2%。 全国7个主产省份农户售粮进度为21%，较去年同期增加2%。

➢ 需求库存方面：
✓ 本周全国全国149家主要玉米深加工企业共消费玉米140.43万吨，较前一周增加2.42万吨，主要是淀粉及酒精行业有所增量。玉米

淀粉加工企业消化玉米48.32万吨，较前一周增加1.03万吨。东北局部受到玉米上量紧张影响，淀粉企业开工下降；华北整体开工
环比提升。截止目前加工企业玉米库存总量324.6万吨，较上周增加1.76%。饲料企业玉米平均库存 30.00 天，周环比减少 0.11 
天，降幅 0.36%，较去年同期下跌 13.04%。

➢ 总结和策略：东北降温有利于新粮存储，农户惜售情绪升温，东北现货价格偏强运行。新作增产，新粮逐步上市，现货供应充足。
目前下游观望情绪浓厚，贸易商收购心态谨慎，深加工库存回升，养殖端亏损，饲料企业维持低库存，随用随买，建库意愿不强，
供强需弱，12月集中上量，现货仍有考验，玉米期价预计震荡回落，持有淀粉玉米价差走缩。观点仅供参考。 

       
➢ 风险提示：天气风险。
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行情回顾：震荡回落

数据来源：文化财经，招商期货

➢ 本期观点：东北降温有利于新粮存储，
农户惜售情绪升温，东北现货价格偏强
运行。新作增产，新粮逐步上市，现货
供应充足。目前下游观望情绪浓厚，贸
易商收购心态谨慎，深加工库存回升，
养殖端亏损，饲料企业维持低库存，随
用随买，建库意愿不强，供强需弱，12
月集中上量，现货仍有考验，玉米期价
预计震荡回落，持有淀粉玉米价差走缩。
观点仅供参考。    



数据来源：USDA,招商期货

供需：美玉米单产及消费上调，库销比上调

　美玉米 19/20 20/21 21/22 22/23 22/23 23/24 -10 23/24 -11 增减

种植面积 89.7 90.7 93.3 88.6 88.6 94.9 94.9 0

收获面积 81.3 82.3 85.3 79.2 79.1 87.1 87.1 0

单产 167.5 171.4 176.7 173.3 173.4 173 174.9 1.9

期初库存 2221 1919 1235 1377 1377 1361 1361 0

产量 13620 14111 15074 13730 13715 15064 15234 170

进口 42 24 24 40 39 25 25 0

总供给 15883 16055 16333 15147 15130 16451 16621 170

饲用消费 5900 5607 5717 5425 5549 5600 5650 50

FSI消费 6286 6467 6767 6605 6559 6715 6740 25

乙醇 4857 5028 5326 5195 5177 5300 5325 25

国内消费 12186 12074 12484 12030 12108 12315 12390 75

出口 1777 2747 2471 1665 1661 2025 2075 50

总消费 13963 14821 14956 13695 13769 14340 14465 125

期末库存 1919 1235 1377 1452 1361 2111 2156 45

库存消费比 13.74% 8.33% 9.21% 10.60% 9.88% 14.72% 14.90% 0.18%



数据来源：USDA,招商期货

美玉米出口：销量下降
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数据来源：海关总署，钢联数据,招商期货

国内进口：进口明显增加

大麦 高粱 DDGS 玉米 总计
2017/18 813.00 443.54 10.28 345.00 1611.82

2018/19 518.00 65.18 14.75 450.00 1047.93

2019/20 597.00 370.89 13.47 759.00 1740.36

2020/21 1205.00 866.89 28.04 2954.00 5053.93

2021/22 828.00 1099.03 21.01 2188.00 4136.04

2022/23 857.00 486.26 6.96 1872.00 3222.22

2023/24-10 122.00 67.14 2.34 204.00 395.47

增减 88.00 6.43 2.30 149.00 245.72

玉米及替代品进口（万吨） 



售粮进度：总体偏快



数据来源：钢联数据,招商期货

国内需求：深加工玉米需求旺盛
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数据来源：钢联数据,招商期货

库存：深加工库存增加，港口及饲料企业库存下降
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价格：基差走强

数据来源：WIND，招商期货
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周观点：偏弱运行

2

➢ 价格方面：
✓ 本周全国蛋价继续上涨，涨价主要发生在后半周，南方销区涨幅弱于北方产区，南方销区涨幅0.2元/斤左右，北方产区涨幅0.3元/

斤左右。北方气温下降，蔬菜等替代品价格上涨，提振鸡蛋消费，部分贸易商及食品厂看好后市拿货增加。不过后半周蛋价上涨后，
终端消费者接受度不高，市场走货放缓。

➢ 供给方面:
✓ 在产存栏：据卓创数据，2023年10月在产蛋鸡存栏12.07亿只，环比+0.33%，同比+1.86%，在产蛋鸡存栏持续回升。
✓ 补栏：2023年10月样本企业蛋鸡苗月度出苗量4364万羽，环比+1.84%，同比+9.37%。秋冬季气温低加大育雏难度，本周养殖户补栏

鸡苗情绪继续较差，鸡苗预定进度缓慢。青年鸡企业销售基本正常，不过市场大日龄青年鸡逐渐增加。
✓ 本周淘汰鸡出栏量1786万只，环比-1.87% ，同比+16.43%；淘汰鸡日龄524天，环比持平。蛋价上涨，淘鸡意愿下降，淘鸡供应不

多，而淘鸡产品走货一般，下游市场消化缓慢，淘鸡价格反弹。

➢ 需求方面：本周全国代表销区鸡蛋周度销量8028吨，环比-1.73%，同比+1.38%。后期销量或将季节性下滑。

➢ 库存：本周生产及流通环节库存下降。前期淘鸡较多导致供应下降，而消费好转，产区库存下降至同期低位。

➢ 总结和策略：周末蛋价小幅上涨。气温降低有利于鸡蛋存储，蔬菜价格上涨利好鸡蛋消费，生产环节库存降至低位，不过蛋价上涨
后，南方销区走货放缓，后期鸡蛋消费预计季节性走弱。蛋价回升后，老鸡淘汰节奏放缓，淘汰鸡消化速度缓慢，短期淘汰鸡价格
震荡运行。中期来看，伴随着产能逐步上升，饲料成本下降，需求下滑，蛋价仍将偏弱运行。观点仅供参考。

➢ 风险提示：天气风险。

1

3

4

5

6



行情回顾：重回跌势

数据来源：文化财经，招商期货
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供应：在产及补栏回升、淘汰鸡减量

数据来源：卓创资讯、招商期货
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需求：销量环比下降

数据来源：卓创资讯、招商期货
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库存：生产及流通环节库存下降

数据来源：卓创资讯、招商期货
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价格利润：利润反弹

数据来源：WIND，招商期货
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基差及价差：现货基差走强，价差走弱

数据来源：WIND，招商期货
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