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原料偏强，畜禽产生分化 

 

观点概述： 

一、饲料 

能量饲料：玉米：偏强。农民可售粮源不多，农民惜售，现货

大幅上涨。 

蛋白饲料：豆粕：震荡偏多。美豆极低库消比 3.86%，南美天气

的不确定性和时间价值会给盘面带来溢价。 

二、畜禽养殖 

生猪：当前现货价格下需求受到了抑制，1 月需求尚有支撑，1

月之后需求会大幅走弱。长期看跌，2021 年猪饲料需求增加 20%以

上。 

蛋禽：鸡蛋中长期供需基本面转好是毋庸置疑的。中长期仍看

涨，逢低买，期货难破前低。2021年蛋禽料降 10% 

肉禽： 肉禽出现分化，黄鸡肉鸭已经大幅去产能，白鸡祖代产

能仍在高位，2021年肉禽饲料需求会下降 8-13%。 

 

策略建议： 

饲料原料端，玉米偏强，豆粕看涨。畜禽产品端中长期看多鸡

蛋期货 2105合约，看空生猪期货。  

风险提示： 

2021年春节新冠肺炎复发风险。 

求真 细节 科技 无界 

2021 年 01 月 17 日  饲料养殖周报 

求真 细节 科技 无界 
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一、 能量饲料：玉米 

1、价格及结构，玉米现货锦州港大幅上涨。不同期限合约走势分化，01接货不利，5月 9月仍包

含了市场对未来供需缺口的预期。 

图表 1：玉米现货价格 玉米期货结构 
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数据来源：天下粮仓，混沌天成研究院 

 

2、中国玉米供需平衡表，2016年以来产不足需，不断消化库存。 

 

图表 2：中国玉米供需平衡表 

 

数据来源：天下粮仓、混沌天成研究院 

 

3、供应 

农民售粮积极性较好，但收粮主体积极性更高，所以港口库存和深加工库存都在累积。据市场调查，

东北农民可售粮源不多。 

图表 3：农民售粮进度 
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数据来源：天下粮仓，混沌天成研究院 

 

4、进口 

全球玉米库消比仍在下降，其中南美玉米在这次拉尼娜中调降了 107 万吨。美国目前还有 600 多万吨

对华销售的玉米待装运。 

图表 4：全球玉米库消比 中国玉米月度进口 

 

0

1000000

2000000

3000000

4000000

5000000

6000000

7000000

8000000

9000000

10000000

1
月

2
日

1
月

1
4
日

1
月

2
6
日

2
月

8
日

2
月

2
1
日

3
月

5
日

3
月

1
7
日

3
月

3
0
日

4
月
1
2
日

4
月
2
5
日

5
月
7
日

5
月
1
9
日

6
月
1
日

6
月
1
4
日

6
月
2
7
日

7
月
9
日

7
月
2
1
日

8
月
3
日

8
月
1
6
日

8
月
2
9
日

9
月
1
0
日

9
月
2
2
日

1
0
月
5
日

1
0
月

1
8
日

1
0
月

3
1
日

1
1
月

1
2
日

1
1
月

2
4
日

1
2
月

7
日

1
2
月

2
0
日

吨

数据来源：USDA 混沌天成研究院

美国对华玉米待装船

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

 

数据来源：USDA，混沌天成研究院 

 

5、替代 
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除了从全球进口高粱大麦木薯等替代品外，国内拍储的小麦和稻谷承担了重要的功能：弥补能量饲料

中玉米的缺口。本周小麦和稻谷拍卖成交量及成交价上升。 

 

图表 5：临储小麦、水稻拍卖成交量及拍卖均价/稻谷小麦现货价/华北玉米小麦价差 

0

50

100

150

200

250

300

350

1
月

1
日

1
月

1
1
日

1
月

2
1
日

1
月
3
1
日

2
月
1
0
日

2
月

2
0
日

3
月

1
日

3
月

1
1
日

3
月

2
1
日

3
月
3
1
日

4
月
1
0
日

4
月

2
0
日

4
月

3
0
日

5
月

1
0
日

5
月
2
0
日

5
月
3
0
日

6
月

9
日

6
月

1
9
日

6
月

2
9
日

7
月

9
日

7
月
1
9
日

7
月
2
9
日

8
月

8
日

8
月

1
8
日

8
月

2
8
日

9
月

7
日

9
月
1
7
日

9
月

2
7
日

1
0
月

7
日

1
0
月

1
7
日

1
0
月

2
7
日

1
1
月
6
日

1
1
月
1
6
日

1
1
月

2
6
日

1
2
月

6
日

1
2
月

1
6
日

1
2
月

2
6
日

万
吨

数据来源：wind 混沌天成研究院

临储小麦拍卖成交量

2006年

2007年

2008年

2009年

2010年

2011年

2012年

2013年

2014年

2015年

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

 

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600

2800

1
月

1
日

1
月

1
2
日

1
月

2
3
日

2
月

3
日

2
月

1
4
日

2
月
2
5
日

3
月
7
日

3
月
1
8
日

3
月
2
9
日

4
月

9
日

4
月

2
0
日

5
月

1
日

5
月

1
2
日

5
月

2
3
日

6
月

3
日

6
月

1
4
日

6
月
2
5
日

7
月
6
日

7
月
1
7
日

7
月
2
8
日

8
月

8
日

8
月

1
9
日

8
月

3
0
日

9
月

1
0
日

9
月

2
1
日

1
0
月

2
日

1
0
月

1
3
日

1
0
月
2
4
日

1
1
月
4
日

1
1
月
1
5
日

1
1
月
2
6
日

1
2
月

7
日

1
2
月

1
8
日

1
2
月

2
9
日

元
/
吨

数据来源：wind 混沌天成研究院

小麦拍卖均价

2006年

2007年

2008年

2009年

2010年

2011年

2012年

2013年

2014年

2015年

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1月
2日

1月
12

日
1月

22
日

2月
1日

2月
12

日
2月

26
日

3月
7日

3月
16

日
3月

26
日

4月
5日

4月
15
日

4月
25

日
5月

6日
5月

16
日

5月
27
日

6月
6日

6月
17

日
6月

27
日

7月
8日

7月
18

日
7月

29
日

8月
8日

8月
19
日

8月
29

日
9月

9日
9月

19
日

9月
30
日

10
月

16
日

10
月

27
日

11
月

6日
11
月

17
日

11
月

29
日

12
月

11
日

12
月

23
日

万
吨

数据来源：wind 混沌天成研究院

临储水稻拍卖量

2006年

2007年

2008年

2009年

2010年

2011年

2012年

2014年

2015年

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

 

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

1
月
2
日

1
月
1
3
日

1
月

2
4
日

2
月
4
日

2
月

1
7
日

3
月
3
日

3
月

1
3
日

3
月

2
4
日

4
月
4
日

4
月

1
5
日

4
月

2
6
日

5
月
8
日

5
月

2
0
日

5
月
3
1
日

6
月

1
2
日

6
月
2
4
日

7
月
5
日

7
月

1
7
日

7
月

2
9
日

8
月
9
日

8
月
2
1
日

9
月
2
日

9
月

1
3
日

9
月

2
5
日

1
0
月

1
3
日

1
0
月
2
4
日

1
1
月
5
日

1
1
月
1
7
日

1
2
月
1
日

1
2
月

1
5
日

1
2
月

2
7
日

元
/
吨

数据来源：wind 混沌天成研究院

水稻拍卖均价
2006年

2007年

2008年

2009年

2010年

2011年

2012年

2014年

2015年

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

 

1700

1900

2100

2300

2500

2700

2900

3100

1
月
1
日

1
月
1
2
日

1
月
2
3
日

2
月
4
日

2
月
1
5
日

2
月
2
6
日

3
月
9
日

3
月
2
0
日

3
月
3
1
日

4
月
1
1
日

4
月
2
2
日

5
月
3
日

5
月
1
4
日

5
月
2
5
日

6
月
5
日

6
月
1
6
日

6
月
2
7
日

7
月
8
日

7
月
1
9
日

7
月
3
0
日

8
月
1
0
日

8
月
2
1
日

9
月
1
日

9
月
1
2
日

9
月
2
3
日

1
0
月
5
日

1
0
月
1
6
日

1
0
月
2
7
日

1
1
月
7
日

1
1
月
1
8
日

1
1
月
2
9
日

1
2
月
1
0
日

1
2
月
2
1
日

元
/
吨

数据来源：wind 混沌天成研究院

晚稻收购价

2009年

2010年

2011年

2012年

2013年

2014年

2015年

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

 

1900

2000

2100

2200

2300

2400

2500

2600

2700

1
月

2
日

1
月

1
1
日

1
月

2
0
日

1
月

2
9
日

2
月

7
日

2
月

1
6
日

2
月

2
5
日

3
月

5
日

3
月

1
4
日

3
月

2
3
日

4
月

1
日

4
月

1
0
日

4
月

1
9
日

4
月

2
8
日

5
月

8
日

5
月

1
7
日

5
月

2
6
日

6
月

4
日

6
月

1
3
日

6
月

2
2
日

7
月

1
日

7
月

1
0
日

7
月

1
9
日

7
月

2
8
日

8
月

6
日

8
月

1
5
日

8
月

2
4
日

9
月

2
日

9
月

1
1
日

9
月

2
0
日

9
月

2
9
日

1
0
月

1
5
日

1
0
月

2
4
日

1
1
月

2
日

1
1
月

1
1
日

1
1
月

2
0
日

1
1
月

2
9
日

1
2
月

8
日

1
2
月

1
7
日

1
2
月

2
6
日

元
/
吨

数据来源：wind 混沌天成研究院

小麦现货价格：河南周口：进厂价

2010年

2011年

2012年

2013年

2014年

2015年

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

 



 

4 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                               CHAOS RESEARCH INSTITUTE 

 

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600

2800

3000

3200

1
月

2
日

1
月

1
1
日

1
月
2
0
日

1
月

2
9
日

2
月

7
日

2
月

1
6
日

2
月
2
5
日

3
月

5
日

3
月

1
4
日

3
月

2
3
日

4
月
1
日

4
月

1
0
日

4
月

1
9
日

4
月

2
8
日

5
月
8
日

5
月

1
7
日

5
月

2
6
日

6
月

4
日

6
月
1
3
日

6
月

2
2
日

7
月

1
日

7
月

1
0
日

7
月
1
9
日

7
月

2
8
日

8
月

6
日

8
月

1
5
日

8
月
2
4
日

9
月

2
日

9
月

1
1
日

9
月

2
0
日

9
月
2
9
日

1
0
月

1
3
日

1
0
月

2
2
日

1
0
月

3
1
日

1
1
月
9
日

1
1
月

1
8
日

1
1
月

2
7
日

1
2
月

6
日

1
2
月
1
5
日

1
2
月

2
4
日

元
/
.
吨

数据来源：国家粮油信息中心 混沌天成研究院

华北玉米价格：山东德州

2007年

2008年

2009年

2010年

2011年

2012年

2013年

2014年

2015年

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

 

-1,400.00

-1,200.00

-1,000.00

-800.00

-600.00

-400.00

-200.00

0.00

200.00

400.00

600.00

华北玉米-小麦

Wind 进厂价:玉米(国标三等):山东:德州:-进厂价:普通小麦:山东:德州

Wind 进厂价:玉米(国标三等):河北:石家庄:-进厂价:普通小麦:河北:石家庄

Wind 进厂价:玉米(国标三等):河南:周口:-进厂价:普通小麦:河南:周口  

数据来源：国家粮油信息中心、天下粮仓、混沌天成研究院 

6、深加工及港口库存 

玉米深加工需求正常，深加工企业主动建库存。港口库存偏高。 

图表 6：深加工玉米使用量及库存 
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二、 蛋白饲料：豆粕 

12月的月度供需报告了，调高了美国本土压榨量，未上调对华出口量，结转库存低于预期，

月度供需报告后美豆走弱。但环比来看，月度供需报告使得美豆年度库库消比从 3.86%调到了

3.06%。 

图表 7：美豆库存消费比 

 

 

数据来源：USDA，混沌天成研究院 

巴西、阿根廷播种进度基本正常。 
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图表 8：巴西种植进度 阿根廷种植进度 
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今年的拉尼娜效应从发生的时间点及幅度上，跟 2006-2008年那次非常像，但最近高频数据显示拉尼

娜现象放缓，所以我仍然保持巴西里奥格兰德和阿根廷大豆减产的幅度从 500-1200 下调至 400-1000万吨。 

图表 9：ONI指数 
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数据来源：NOAA，混沌天成研究院 

 

山东及华南大豆库存压力比较大。压榨量继续保持高位。 

图表 10：周度压榨量 周度库存 
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进口利润好，国家对美采购并未放缓，上周 91 万吨的采购超市场预期，美豆大涨。  

 

图表 11：3月船期套保利润 月度进口量 
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数据来源：天下粮仓，买豆粕网，混沌天成研究院 

终端库存变化不大，生猪对豆粕消费好，豆粕表观需求好，预期 2021年豆粕需求持平略增。 

图表 12：豆粕表观消费 
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三、 畜禽养殖 

畜禽养殖中，生猪养殖利润绝对值仍然偏高，白羽肉鸡、肉鸭等肉禽养殖利润大幅好转。 

图表 13：畜禽养殖利润 
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1、生猪 

生猪极高的养殖利润刺激供应恢复。 

图表 14：生猪价格  
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数据来源：博亚和讯，混沌天成研究院  

 

能繁母猪存栏和生猪存栏逐渐恢复，目前恢复至 9成左右，预估明年 5月份在数量上基本恢复

正常，以后主要是二元母猪替换三元母猪，优化母猪种群为主。生猪存栏要在 2022 年才能恢复正

常。 

图表 15：能繁母猪存栏  图表 15：生猪存栏 
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数据来源：博亚和讯，混沌天成研究院  数据来源：博亚和讯,混沌天成研究院 

 

生猪对饲料的需求也会逐渐增多，预估 2022年 5月比 2019年 10月生猪饲料需求增加 44%。 

图表 16：生猪对饲料的需求 
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屠宰场开工率下降，生猪出栏量减少，生猪出栏均重下降，说明养殖户没有压栏，供给有所减

少，可能是前段时间疫情的后遗症。从 2019年 10月开始能繁母猪环比开始增加，今年 9月生猪出

栏开始增加，生猪供需紧平衡之下，供应增加生猪价格大跌，我认为：历时 2 年零 4个月的猪周期

开始迎来下行拐点。 

图表 17：生猪出栏量  图表 14：生猪出栏均重 
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2、蛋禽 

鸡蛋基本面或已经发生反转。  

图表 18：鸡蛋价格  图表 18：鸡蛋现货养殖毛利 
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补栏：当前补栏积极性减弱，11月补栏量极低。 

图表 19：鸡苗补栏量  图表 19：鸡苗价格 
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淘汰：11月淘汰量正常，未来 7个月可预期的淘汰量较大。 

图表 20：淘汰量及预估 
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存栏： 11月存栏环比下降。2020年下半年的存栏趋势更像 2015年，参考 2015年四季度至春

节前走势。 

图表 21：蛋鸡存栏 
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3、肉禽 
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白羽肉鸡占整个禽肉产量的 33%，从禽业协会的数据来看：黄鸡祖代产能已经大幅缩减，低于

2017 年。白鸡还处在高位。 

图表 22：中国禽肉结构 白羽肉鸡价格 
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黄鸡：全国监测企业在产祖代肉种鸡存栏量
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数据来源：博亚和讯，畜牧业协会，混沌天成研究院 

白羽肉鸡未来供应预测：白羽肉鸡的存栏及出栏，由祖代存栏所决定，历史上祖代存栏对白鸡

出栏量具有领先作用。当前白鸡在产祖代存栏处在上升趋势中，未来的白鸡供应压力仍大，对饲料

的需求仍然旺盛。 

图表 23：白鸡出栏量 
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数据来源：博亚和讯，混沌天成研究院 

 

从白鸡祖代存栏来看肉禽对饲料的需求在 2021 年 5月之前仍无忧，黄鸡和肉鸭已经在缩减，

未来再通过肉鸭饲料的需求来完善整个禽产业链。 
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