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生猪 玉米 豆粕 2021 年 5 月 17 日 星期一

生猪

一、行情综述

上周生猪现货市场继续下跌，全国大部分地区的猪价跌至个位数。截至 5月 14日，基准地河南地区生猪（外

三元）均价为 19.1元/公斤，较上周下跌 1.3元/公斤。下跌主要因素是终端消费疲软，且养殖端集中抛售大体重

猪，市场供应充足。盘面上，受现货市场持续走低影响，周一主力合约暴跌 7.04%，随后呈低位震荡走势。

二、基本面情况

生猪养殖利润及生猪的产能情况。生猪养殖利润，截至 5 月 14 日，外购猪仔养殖利润为-794.25 元/头，

较上周增加-224 元/头。自繁自养生猪养殖利润为 255.08 元/头，较上周增加-222.22 元/头。生猪产能，目前

生猪存栏一直保持自 4.16 亿头以上，已经基本接近正常年份水平。农业农村部监测数据显示，4月份，能繁母

猪存栏量环比增长 1.1%，连续 19 个月增长，同比增长 23%，相当于 2017 年年末的 97.6%。如果按照每头能繁母

猪一年能够提供 16 头肥猪测算，那么现在能繁母猪存栏量，一年提供的肥猪量可以达到 6.9 亿头以上。这意味

着我国现在能繁母猪的量，如果按照正常的生产效率已经基本够用。另外，淘汰低产能的母猪不断加快，4 月份

规模场淘汰母猪量环比增长 18%，同比增长 96%。

进口冻猪肉情况，据官方数据统计显示，2021年一季度前三个月，猪肉进口分别达到了 48万吨、41万吨、

58万吨，进口猪肉累计达到了 147万吨，环比 2020年 1季度 124万吨进口量，同比增长了 27.4%。另外，据官

方消息了解，自 4月 25日起，将新增加 31家美国肉企以及冷库符合国内规定的肉制品来华。这将意味着，今年

的猪肉进口量或将进一步增加。

屠宰情况：4月份全国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 1800 万头，同比增长 41%。截至 5 月 14 日，生猪

屠宰流通利润为 70.88 元/头，较上周下降-9.87 元/头。

三、后期展望

猪价持续走跌，导致养殖户恐慌性出栏，尤其是大肥猪入市较多，拖累标猪价格，叠加进口肉及库存肉的持

续冲击，屠宰企业压价意愿比较强。另外，近期二次育肥猪在 7.8 月份集中出栏，后期仍有出栏压力。但受生

猪价格持续探底及饲料成本上升影响，部分地区猪价已经跌至自繁自养户成本线，外购仔猪及二次育肥户也进入

亏损状态，养殖户抵触情绪增强。但终端消费依然疲软，生猪现货价格或继续偏弱运行，但空间有限。盘面上，

随着交割月日益的临近，生猪的现货与期货的价格相关性逐渐走强，期现基差依然较大，目前影响价格的关键因

素在于非瘟疫病的具体影响程度以及大肥猪出栏情况, 若疫病形式稳定，盘面价格依然有下行空间。总体，短期

或低位震荡运行，LH2109 合约技术上关注 24500-25000 区间支撑位置，在其之下弱势对待，后期重点关注南方

梅雨季节非瘟疫病形势、存栏变化以及冻猪肉的投放情况。

玉米

一、行情综述

USDA5 月供需报告对美玉米新作库存预估高于预期，拖累外盘，美玉米呈高位回落走势。在此影响下叠加国

内基本面利空因素犹存，上周玉米期价呈震荡调整态势，截止上周五主力 C2109 收于 2782 元/吨。周跌幅 1.24%。

二、基本面情况

中国农业部周三发布的供需月报显示，2021/22年度中国玉米产量将同比增长4.3%，因为播种面积和单产预

计提高。2021/22年度中国玉米产量将达到2.7181亿吨，高于上年的2.6067亿吨。今年的播种面积将达到4267万

公顷，比上年提高3.4%，因为种植收益提高，促使农户扩大播种面积。由于供应紧张，需求旺盛，中国玉米价格

已经升至创纪录水平。2021/22年度中国玉米平均单产预计比上年提高0.8%，因为春播时土壤状况有利。

华期理财
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库存方面，截至5月14日北方港口四港玉米库存共计约319万吨。东北贸易商挺价惜售心理强，北方港口日均

集港量维持在3000-4000吨。从装船计划上看，本周北港装船需求尚可。截止周五广东港口内贸结转玉米库存16

万吨，进口玉米库存为57万吨。终端饲企使用小麦稻谷替代，还有进口玉米，购销活跃度不高。港口玉米日均出

货3.3万吨，其中内贸玉米0.21万吨。

三、后期展望

美国农业部发布 2021/22 年度玉米结转库存高于大多数贸易商的预测，预计新年度供应问题将略有缓解，利

空此前对新作玉米天气炒作，短期玉米期价或步入回调，利空国内期价。国内目前基层余粮基本清空，东北部分

农户忙于春耕，自然干粮不急于出售，产区贸易粮由于成本支撑，依然比较坚挺。但随着国内气温不断升温，粮

食存储难度加大，加之小麦收前贸易主体变现需求增强，黄淮和华北地区贸易商的腾库压力增加，农户和贸易商

开始批量销售高水分的潮粮，造成玉米上量扎堆，阶段性供给或维持较高水平。另外进口玉米大幅增加，进口谷

物持续到港，市场预计二季度将迎来进口谷物到货的高峰期，随着进口谷物持续到货，进口谷物库存比进一步加

大。目前养殖端生猪产能恢复良好，蛋鸡总存栏增加，饲用需求增加。但目前玉米与小麦、稻谷的价差依然较大，

也打压的玉米饲用消费空间。另外饲用替代常态化，减量替代技术方案一旦全面推广将为市场增添下行压力。总

体，基本面利空因素仍在，短期或高位调整态势，技术上短期关注 2700 一线支撑位置。后续关注玉米进口及替

代情况以及政策方面的指引。

豆粕

一、行情综述

上周在 USDA5 月供需报告利空和天气改善影响，美豆下半周大幅下跌，国内豆粕同样也随之大幅走弱，截

止上周五，主力合约 m2109 收于 3607 元/吨，周跌幅 2.75%。

二、基本面情况

国际市场：美国农业部公布 5 月大豆月度供需报告，美国 2021/2022 年度大豆期末库存预估为 1.4 亿蒲式

耳，2020/21 年度大豆期末库存为 1.20 亿蒲式耳，维持 4 月预估水平。美国农业部预计新年度美豆种植面积为

8760 万英亩，单产为 50.8 蒲式耳/英亩，总产量为 44.05 亿蒲式耳(1.1988 亿吨，同比增加 733 万吨)。对于巴

西大豆，旧作产量为 1.36 亿吨，新年度产量上调到 1.44 亿吨;阿根廷大豆旧作产量为 4700 万吨，新年度产量上

调到 5200 万吨。新季美豆库存偏低的主要原因在于美国陈豆库存极度偏紧，2021 年美豆面积、单产和总产量等

指标好于上年。新季美豆开局状态良好，为实现美豆产量目标未来天气至关重要。

国内市场：截止 5月 10 日，国内主要油厂进口大豆商业库存 496 万吨，比前周同期增加 69 万吨，比上月

同期增加 56 万吨，比上年同期增加 155 万吨。5-6 月巴西大豆集中到港，月均到港量高达 1000 万吨，后期

大豆库存将继续上升，但随着大豆到港量的增加以及豆粕需求的好转，油厂大豆压榨量也将持续提升，抑制大豆

库存上升幅度。截止 5 月 10 日，国内主要油厂豆粕库存 74 万吨，比前周同期增加 8 万吨，与上月同期基本

持平，比上年同期增加 43 万吨。近期大豆到港量庞大，大豆压榨量将上升，但由于大豆压榨处于亏损状态，抑

制油厂开机积极性；随着气温回升，水产养殖大规模展开，生猪存栏继续恢复，豆粕需求逐渐好转，预计后期豆

粕库存将逐渐上升，但累库速度将低于往年。

三、后期展望

国际市场，美豆目前种植了 42%，高于去年同期的 36%。5.6 月份美豆大面积进入种植期，在库存极低和意

向面积不及预期的背景下，天气因素将变得更加敏感。国内市场，5.6 月份将处于进口高峰期，二季度大豆存在

集中的供应压力，大豆库存出现了明显的回升。在大库存的压力下，油厂也加大压榨强度，豆粕产量增加将使得

豆粕库存出现回升累库的情况。但随着气温回升后水产饲料备货积极展开，生猪存栏继续恢复，蛋鸡养殖利润好

转后养殖户淘汰老鸡意愿减弱等的情况下存栏或将增加，豆粕需求增加，支撑豆粕价格。目前豆粕市场关注的焦

点主要是进口大豆高成本的支撑下及大量到港的巴西大豆集中到港后市场供应充足形成的短期供应压力。总体，
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国内基本面利空因素犹存，豆粕或跟随美豆高位调整走势。技术上 M2109 合约关注 3550 一线支撑位置。后续

关注美豆春播及后续生长情况。
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