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品种 周度观点

生猪

需求：需求季节性提振有限，样本屠宰企开工率 34.12%，较上月微降 0.30 个百分点；鲜销率
均值 85.70%，环比下滑 0.75 个百分点，批发市场白条销量难形成有效拉动，终端消费承接力
不足。

供给：全国重点省份养殖企业生猪计划出栏量环比涨 3.20%。年底规模企业冲刺出栏计划，前
期二次育肥猪源集中出栏，全国生猪均重达 123.68kg，大猪供应偏多，整体供应压力较大。

库存：屠宰企业主动入库积极性低，但猪肉供应偏多导致鲜销困难，部分企业被动入库，冻品
库存呈 “入库量大于出库量” 的增加态势，库存压力抑制企业补库意愿。

利润：养殖端处于微亏状态，在猪价持续承压的情况下，虽然养殖成本有所下降，但利润空间
难以有效修复。当前市场缺乏推动价格强势回升的动力，预计短期养殖利润将继续承压。

结论：供需失衡格局短期难扭转，12 月价格将低位震荡、短暂回弹后承压回落，养殖端微亏持
续，需等待行业去产能逐步兑现以改善市场格局。
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品种 周度观点

鸡蛋

需求：当前需求仍偏弱，全国蛋价呈北稳南跌态势，终端走货偏慢；但后续有改善预期，上旬受 “双 12” 
带动电商采购增量，中下旬食品企业启动春节备货，元旦也将拉动餐饮和家庭消费回暖。

供给：主产区代表市场发货量为 6173.67 吨，环比减少 0.69%，同比减少 20.26%。本周蛋价上涨乏力，各
环节均有余货未清，拿货意愿一般，同时暂无节日支撑，均按需采买为主，产区代表市场发货量稳中偏弱，整
体变化不大。

库存：本周蛋价重心有所上移，且天气利于蛋品储存，养殖单位多看好后市行情，惜售情绪明显，故生产环
节库存环比减少。当前终端消费较为疲软，库存仅在贸易环节流通，整体成交平平，故流通环节库存均环比增
加。

利润：本周蛋鸡养殖成本 3.50 元/斤，环比上涨 0.03 元/斤，涨幅 0.86%；鸡蛋均价环比上涨，故养殖利润
同步增加，养殖盈利-0.45元/斤，环比上涨 0.11 元/斤，涨幅 19.64%。

结论：供需格局正由宽松转向紧平衡，虽短期库存和需求偏弱，但后续供给收缩叠加节日备货需求，12月蛋
价大概率震荡上行，养殖利润有望逐步修复。
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品种 周度观点

豆粕

需求：市场成交一般，观望情绪较浓。饲料企业对后市看法偏谨慎，采购以刚需为主，整体需求
未出现明显增量，难以对豆粕价格形成有力支撑。

供给：巴西 2025/26年度大豆产量预估小幅下调至 1.76 亿吨，但仍保持创纪录产量，供应保持
宽松，国内 5 月起进口大豆月到港量超历史同期，大豆库存处于偏高水平，油厂压榨量维持高位。
11 月 28 日国内主流油厂豆粕库存 107.34 万吨，后续库存接近 120 万吨高位，现货供应充裕。

库存：库存持续处于高位，11 月 28 日库存较前一日增加 1.69 万吨，且预计短期仍将维持高位，
库存压力制约豆粕价格上行。

利润：油厂挺价意愿增加，但受供需宽松影响，豆粕价格震荡运行，机构预计行情维持宽幅震荡，
油厂利润空间相对有限，且受大豆成本波动影响较大。

结论：供需宽松格局未变，库存高位、需求平淡，短期内价格将维持宽幅震荡走势，需重点关注
南美大豆产量预期变化及国内油厂压榨节奏变化。
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品种 周度观点

棕榈油

需求：印尼下调毛棕榈油出口关税利于提振出口；棕榈油相对豆油性价比提升，吸引印度等国
采购兴趣；欧盟毁林法规推迟执行也可能刺激需求回归，但当前生物柴油生产利润不佳，能源端
需求支撑较弱。

供给：马来西亚 11 月棕榈油产量预估环比减少 0.19%，产量增速显著放缓；东南亚洪水及马来
西亚地权纠纷带来生产和物流扰动。但印尼有 31 万吨出口棕榈油推迟至 12 月发货，整体供应
未出现实质性短缺。

库存：库存压力较大，马来西亚 11 月出口疲软，市场普遍预估当月库存环比增加 10%，高库存
成为压制棕榈油价格上涨的核心因素。

利润：截至12月4日，2026年1-3月船期的24度棕榈油华南到港完税价，分别较大商所棕榈油 
2505 合约价格高 1470元/吨、1320元/吨和980元/吨，进口利润倒挂态势显著。

结论：期价格反弹缺乏基本面根本支撑，高库存压力显著，预计反弹空间有限，后续需关注主

产国产量、出口数据及能源价格对生物柴油需求的影响。

GOLDTRUST FUTURES CO.，LTD

GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，市场有风险，入市需谨慎数据来源：Mysteel、金信期货



GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，市场有风险，入市需谨慎数据来源：Mysteel、同花顺ifind、金信期货

图一：国内需求 图二：国内供给

图三：国内库存 图四：利润

GOLDTRUST FUTURES CO.，LTD





重要声明
分析师承诺
作者具备中国期货业协会规定的期货投资咨询执业资格。分析基于公开信息及合理假设，结论独立客观，不受任何第三方的授
意或影响。

报告中的观点、结论和建议仅供参考之用，不构成任何投资建议，投资者应综合考虑自身风险承受能力，选择与自身适当性相
匹配的产品或服务，独立做出投资决策并承担投资风险。在任何情况下，本公司及员工或者关联机构不对投资收益作任何承诺，
不与投资者分享投资收益，也不承担您因使用报告内容导致的损失责任。

本报告中的部分信息来源于第三方供应商或公开资料，请您知晓，虽然本公司会采取合理措施对所引用的信息进行审查，但无
法保证这些信息毫无差异，不会发生变更。

本报告版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、修改或以其他任何方式非法使
用本报告的部分或全部内容。如引用、刊发，需注明出处为“金信期货”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

金信期货投资咨询业务资格：湘证监机构字[2017]1号 

【投研团队成员：
姚兴航（投资咨询编号：Z0015370）、曾文彪（投资咨询编号：Z0017990）、周逐涛（投资咨询编号：Z0020726）、
王敬征（投资咨询编号：Z0019935）、张召举（投资咨询编号：Z0019989）、钟朱敏（投资咨询编号：Z0021128）、
林敬炜（投资咨询编号：Z0018836）、刁志国（投资咨询编号：Z0019292）、赵辉（投资咨询编号：Z0021669）、
杨彦龙（投资咨询编号：Z0018274）】


