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 本周豆粕成交丌好，现货市场春节气氛逐步退却； 

 

 油厂销售策略分歧较大； 

 

 仐猪再现高死亡率，和去年同期类似，目前养殖效益除生猪

外都丌好； 

 

 宏观政策产生分歧，市场风险加大； 

 

 下周继续保持震荡看法，幵可能在下周出现方向性的选择。 
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本周国内豆粕现货价格表现为先抑后扬，但最终还是比上周

末价格略微下跌，本周价格波动区间依然较小，在４０－5０元/

吨之间，本周春节的气氛逐步退却，油厂开始对外报价，但是油

厂报价较乱，尤其是山东地区，另外内陆油厂和沿海、内资和外

资报价较乱，从成交的情况看，成交偏少，市场分歧较大。从期

货价格看，由于春节期间 CBOT 豆类市场表现偏强，本周期货价

格表现为小幅震荡走高。 

表：蛋白原料价格波动 

  连粕指数 豆粕 棉粕 菜粕 花生粕 

1 月 30 日  2901 3000 1740  1920  2600  

2 月 3 日  2903 2980 1740  1920  2600  

数据源：中粮期货 

表：各地豆粕价格波动 

  大连 天津 日照 张家港 广州 

1 月 30 日  3070 3020 2980  3020  3040  

2 月 3 日  3050 2980 2960  3000  3000  

数据源：中粮期货 

杂粕、鱼粉表现稳定 

本周菜粕、棉粕、花生粕和鱼粉价格总体没有变化，成交稀

少，从各蛋白原料之间的价格关系看，蛋白原料目前比价处于一

个相对合理的状态。 

大豆供应充足 而消费下滑 仔猪死亡率高 
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预计 1－3 月份迚口大豆在 1350 万吨以上，而前三年的平

均到港量在 1100 万吨，即今年同步增长在 20％以上，国内供应

会充足。 

但是从国内消费看，第一季度是消费的淡季，消费总体比

2011 年第四季度是下滑的，而且从目前的情况看，除了生猪市

场外，蛋禽和肉禽的养殖效益都丌好，养殖处于亏损状态，而且

按照经验春节过后畜产品价格下跌的可能性更大，这会给养殖业

带来很大的压力，养殖补栏丌会积极。 

而就生猪市场来说，虽然养殖效益很好，但是随着春节后猪

价的下跌养殖效益会缩水，同时据调查，目前仐猪死亡率相当高，

和去年同期类似，这会导致 3 月份以后的消费市场丌好，目前需

要密切关注仐猪高死亡率什么时候开始下降，只有这个时候消费

才有望得到持续的恢复。 

表：活猪养殖利润 

 
数据源：中粮期货 

表：肉鸭养殖利润 
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数据源：中粮期货 
 

表：肉鸡养殖利润 

 
数据源：中粮期货 

表：蛋鸡养殖利润 

 
数据源：中粮期货 
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南美大豆减产几率大 但美国大豆种植面积有望增加 

从近期豆粕价格波动的原因看，大多是因为南美天气波动导

致的，降雨打压价格，干旱拉升价格，而且一些机构已经把南美

大豆产量同比下调了 1300 万吨，同时受南美减产忧虑影响，美

国豆农惜售，对价格构成支撑。另外欧债天气问题导致小麦生长

产生影响，对价格也有利。 

但是另外一个方面，美豆销售依然缓慢，是 1990 年来的较

低水平，而且由于 2011 年美国农产品获得了很大的收益，2012

年种植面积增长的可能性较大，目前各市场机构预测美玉米播种

面积会继续上调 200 万英亩，而大豆的种植面积有争议，但是一

些机构也上调了面积，而且 2011 年美国玉米和大豆的单产水平

普遍较低，这样会导致 2012/13 年度的美国农产品增产的可能性

很大，对价格是个长期的压力。当然目前美国农产品尚未到播种

期，目前更多的是心理影响。 

 

美联储延长低利率时间  宏观变数增加 

春节期间美联储宣布延长低利率政策到 2014 年，这给市场

带来了较强的信心支撑，市场对 QE3、甚至 QE4 重燃期待，促

迚了资金向市场的涌入，而且 1 月 CFTC 对放宽了农产品的持仏

限制，商品价格表现偏强，这些对市场信心都有相当的支持。目

前无论是农产品还是、金属、能源都处于一个比较关键的位置，
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面临方向上的选择，近期的操作尽量采取短线操作策略。 

 

综上认为，目前从国内豆粕自身情况看，没有利多的迹象，

但另外一个方面，由于全球可能的宏观政策变化，引发了市场对

中国经济硬着陆的担忧减少，如果宏观政策发生变化，可能会对

整个商品的格局产生重大的影响，农产品是否会自成一体尚须观

察，总体来说，目前的豆粕仍处于一个震荡期，短线操作为主，

对于现货市场来说就是保持安全库存静观其变，等待下周四的

USDA2 月份供需报告，下周可能会成为行情变化的分水岭。 
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总部：   

地址：北京市东城区东直门南大街 5号中青旅大厦 15 层 

电话：86-10-59137000 

上海营业部：  

地址：上海市浦东新区松林路 300 号期货大厦 2303 室 

电话：86-21-68401860 

大连营业部：  

地址：大连市沙河口区会展路 129 号国际金融中心 A座 2803

室 

电话：86-411-39859595 

杭州营业部：  

地址：杭州市滨江区江南大道 288 号康恩贝大厦辅楼 10层 

电话：86-571-28058858 

南宁营业部：  

地址：南宁市青秀区金湖路 63号金源 CBD 现代城 1325 号 

电话：86-771-2511557 

厦门营业部： 

地址：厦门市厦禾路 189 号银行中心 2212 

电话：86-592-2685819 

成都营业部：  

地址：成都市锦江区人民南路二段 1 号仁恒置地广场写字楼

1403 室 

电话：86-28-65335980 

交易部： 

地址：北京市东城区东直门南大街 5号中青旅大厦 15 层 

电话：86-10-59137032 

郑州营业部： 

地址：郑州市金水区未来大道 69 号未来大厦 1008 室 

电话：86-371-65613246 

深圳营业部： 

地址：深圳市福田区福华一路 6 号免税商务大厦 23 楼 6

单元 

电话：86-755-82528785 

北京北辰东路营业部： 

地址：北京市朝阳区北辰东路 8号汇欣大厦 A座 608 室 

电话：86-10-84986951 

张家港营业部：  

地址：张家港市杨舍镇人民路 40 号国贸酒店四层 

电话：86-512-58812669 

青岛营业部： 

地址：青岛市市南区东海西路 17 号海信大厦 1508 室 

电话：86-532-68899801 

宁波营业部： 

地址：宁波市江东区中山东路 1083 号东方世纪广场 COB

写字楼 1208 

电话：86-574-27955898 
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