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豆粕生猪：宏观情绪偏空 连粕减仓下跌

宋歌 songge@jsfco.com 期货从业资格号：F03112006 投资咨询从业证书号：Z0018625

表 1：豆粕生猪期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、行情综述

DCE 豆粕主力 2605 合约下跌，最终收盘价较上个交易日下降 0.61%，收于

2750 吨，较上一个交易日下降 17/吨，沿海主流区域油厂报下降 10-20 元/吨，

天津 3150 元/吨，较昨日下降 20 元/吨，江苏 3060 元/吨，较昨日上涨 0元/吨，

广东 3050 元/吨，较昨日下降 20 元/吨。DCE 生猪主力 2603 合约下降 5元/吨最

终收盘价 11220/吨，较上一个交易日下降 0.04%。全国外三元生猪出栏均价为

12.46 元/公斤，较昨日上涨 0.20 元/公斤，最低价新疆 11.40 元/公斤，最高价

江苏 13.05 元/公斤。隔夜 CBOT 美豆，主力合约下降 0.72%收于 1064.25 分/蒲

式耳。
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二、 主产区天气

巴西大豆产区本周料再度迎来降水，大豆结荚鼓粒将在 1月份加速。【南里

奥格兰德州/帕拉纳州】至周二零星阵雨。至周二气温接近至高于正常水平。【马

托格罗索州/南马托格罗索州/戈亚斯州南部】至周二零星阵雨。至周二气温接近

至高于正常水平。作物影响：巴西中西部地区的阵雨已变得非常局部，而中东部

地区一直非常炎热干燥，对大豆作物生长构成担忧，可能会持续进入到大豆结荚

鼓粒阶段。大豆结荚鼓粒将在 1月份加速。但预计本周，这些地区将再度迎来降

水过程。

阿根廷大豆主产区本周天气料干燥，对大豆生长构成压力。尽管近期南部天

气干燥，阿根廷多数地区土壤湿度依然适宜，但湿度水平正在下降。预计本周的

干燥天气可能对大豆的生长造成压力。

三、宏观、行业要闻

1、监测显示，截至 1月 30 日当周，国内主要油厂大豆压榨量 230 万吨，周

环比上升 19 万吨，月环比上升 23 万吨，同比上升 215 万吨，较过去三年同期均

值上升 152 万吨。预计本周油厂开机率保持高位，大豆压榨量在 230 万吨左右。

2、上周巴西大豆出口至我国 CNF 报价小幅上涨，我国进口成本增加。1月

30 日，我国进口 3、4月船期巴西大豆 CNF 报价分别为 451 美元/吨、452 美元/

吨，周环比上涨 8~9 美元/吨；折合华南地区到港完税成本 3628 元/吨、3636 元

/吨，周环比上涨 25~26 元/吨。

3、1 月 30 日国内主流油厂豆粕成交降温，成交量为 255000 吨，较上日减

少 32200 吨。现货成交量为 41000 吨，较上日增加 18800 吨。基差成交量为 214000

吨，较上日减少 51000 吨。成交均价为 3149.28 元/吨，较上日下跌 26.8 元/吨。

4、根据油厂压榨情况监测，1 月份全国主要油厂大豆压榨量在 885 万吨左

右，月环比减少 20 万吨，同比增加 155 万吨，较过去三年同期均值增加 175 万

吨。2月春节放假油厂停机，叠加进口大豆到港量偏低，预计全月国内主要油厂

大豆压榨量在 520 万吨左右，环比减少 365 万吨，同比减少约 135 万吨，较过去

三年同期均值减少约 105 万吨。

5、据 Mysteel 发布的数据显示，1月 29 日当周，屠宰企业开工率为 36.86%，

较上周增加 1.68 个百分点，同比增加 15.72 个百分点，企业开工率于

34.13-38.43%区间波动。

6、临近春节，大型食品加工企业的集中备货阶段已基本结束，导致屠宰厂

库存消化速度有所放缓。据 Mysteel 发布的数据显示，1 月 29 日当周，国内重

点屠宰企业冻品库容率为 17.29%，较上周下滑 0.01%。

7、据 Mysteel 发布的数据显示，1月 29 日当周，全国外三元生猪出栏均重

为 123.56 公斤，较上周上调 0.06 公斤，环比微涨 0.05%，同比涨幅 1.29%。

8、据 Mysteel 发布的数据显示，1月 29 日当周，全国标肥价差为-0.83 元/

公斤，较上周走扩 0.08 元/公斤。

9、央行今日开展 750 亿元 7 天逆回购操作，操作利率为 1.40%，与此前持

平。因今日有 1505 亿元 7天期逆回购到期，实现净回笼 755 亿元。
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10、中国 1月制造业 PMI 为 49.3，同比大幅下跌至荣枯线下方；服务业 PMI

为 49.5；建筑业 PMI 为 48.8；综合 PMI 产出指数为 49.8。

四、数据图表

图 1：wind 豆粕张家港、DCE 豆粕期货价格 图 2：豆粕基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 3;wind 菜粕南通、CZCE 菜粕期货价格 图 4：菜粕基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货
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图 5：wind 生猪河南 DCE 生猪期货价格 图 6：生猪基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研所

图 7：中国大豆库存 图 8：中国豆粕库存

数据来源：Mysteel、金石期货研究所 数据来源：Mysteel、金石期货研究所

五、分析及策略

豆粕总结：美豆期货市场延续下跌，主力 03 合约收于 1064.25 美分/蒲式耳，

下跌 0.72 美分。受累于获利了结及交易商在月底前调整仓位。此外，稍早时候

美元走软，美国出口产品竞争力增强，谷物和油籽价格曾攀升至数周高位，因此

美元重新走强后市场调整仓位。巴西正进入大豆收割初期阶段，预计产量将创历

史新高。交易商预计，在近期美豆大量购买后，未来几个月巴西供应将受青睐。

布宜诺斯艾利斯谷物交易所周四表示，阿根廷西部主要农业区近期降雨改善了土

壤墒情，也进一步对美豆施压。

国内方面，国内豆粕市场跟随外盘震荡走低。上周五夜盘连粕主力 M05 合约

收于 2760 元/吨一线，上周末现货价格亦普遍下调 10-20 元/吨。尽管已进入传

统春节备货期，但今年市场备货情绪平淡，现货表现偏弱。这主要源于两方面：

其一，部分大型饲料企业已完成前置备货，当前采购意愿有限；其二，油厂开机

率维持高位，豆粕库存持续充裕。综上，高库存与弱需求共同制约价格，使得盘

面缺乏内生上涨动力，走势以外盘为主导。预计短期连粕将延续震荡偏弱格局，

操作上建议保持谨慎，关注下方支撑。

生猪总结：供应端 2月份出栏时间较少，虽然部分企业售挺价，但是市场整

体在节前预计保持出栏节奏，节前供应压力增加，关注养殖端出栏情况。需求端，

南方交通恢复，屠宰开工率回升，节前备货预期，但学生放假，短期需求增幅有

https://siliao.mysteel.com/doupo/
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限。总体来说，需求虽然有回升，但增幅受限，节前市场供应压力较大，施压生

猪价格偏弱调整。
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