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一、农产品周度观点

农产品策略周报

二、行业分析
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蛋白粕：美豆播种加快，关注上方压力

品种 周观点 中线展
望

蛋白粕

1、供给：截至2022年5月16日，美豆种植进度30%，上周12%，去年同期61%，五年同期均值39%。

2、需求：2022年4月，全国工业饲料总产量2249万吨，环比下降3.7%，同比下降10.8%。

3、库存：截至5月15日，全国豆粕表观库存55万吨，环比+12.53%，同比-13.07%；隐形库存合计597万吨，环比

+0.66%，同比-14.11%。

4、基差：2022年05月20日豆粕活跃合约基差106元/吨(周环比-20),菜粕活跃合约基差-279元/吨(周环比
+156)。
5、利润：2022年05月20日进口榨利美湾豆33.84元/吨（周环比79.47），美西豆18.85元/吨（周环比79.71），南美
豆-364.89元/吨（周环比-364.89），加菜籽-1413.27元/吨（周环比-183.16）。

6、总结：短期，美豆新作种植有所加快，但同比仍偏慢，天气炒作或持续，支撑9月合约价格。国内4月进口超预期，

5、6月大豆进口到港预增，现货库存走高；下游养殖亏损持续，4月饲料产量环比走低，需求阶段性趋弱。关注蛋白

粕上方压力。中期，美豆天气炒作料支撑市场高位震荡。蛋白粕消费总量仍处于周期相对高位，但生猪阶段性出栏或

给需求带来扰动。蛋白粕价格跟随外盘区间运行。长期看，美豆新作大概率先炒作天气，后确认增产，新作供需转松。

全球和中国菜籽供应或仍偏紧。2022年蛋白粕需求前高后低，全年需求同比持平或降。蛋白粕价格或从高位回落。

操作建议：期货：观望。期权：观望。

风险因素：国际局势动荡；中美关系恶化；美豆新作增幅不及预期；中国需求超预期

豆粕：
震荡
菜粕：
震荡
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油脂：产区政策多变，油脂震荡偏强

品种 周观点 中线展望

油脂

主要逻辑：

1、供给：马来西亚5月1-20日棕油出口量较4月同期增幅明显。

2、需求：5-7月豆油+棕油+菜油进口预报累计值48（-2）、70（+12）、77（+4）万吨，累计同比-26.7%。

3、库存：5月21日表观库存：棕榈油30.05万吨(周环比-7.11%，同比-31.22%），豆油76.1万吨（周环比-1.74%，

同比+23.62%）。隐形库存：（棕油+豆油+大豆*0.185）合计234.44万吨(周环比-1.35%，同比-8.71%）。

4、基差：2022年05月20日豆油活跃合约基差532元/吨(周环比-32),棕榈油活跃合约基差3298元/吨(周环比-510),

菜籽油活跃合约基差350元/吨(周环比-211)。

5、利润：2022年05月20日油脂进口利润仍偏低，豆油-3234.57元/吨，棕油1548.05元/吨，菜油-1104.94元/吨。

6、总结：短期看，棕油季节性增产，但印尼取消出口禁令，但重启DMO政策。马来６月出口关税下调预期落空。

产区政策多变，油脂震荡偏强。中期看，棕油产区政策或仍有反复；美豆当前播种略加快，但同比仍偏慢，料天气

炒作持续；中国疫情防控，需求疲软。预计油脂高位震荡。长期看，2022年油脂产量增长趋势逐渐明朗，产业供需

决定价格下限，原油价格及生柴需求决定价格上限。

投资策略：期货：观望。期权：观望。

风险因素：国际局势动荡；棕油增产落空；美豆新作面积增幅不及预期；需求超预期。

震荡



4

豆一：新作面积大概率增长，成本抬升价格高位震荡
品种 周观点 中线展望

豆一

主要逻辑：

1、供给：农业农村部公布农产品供需形势分析报告，预计2022年中国大豆种植面积9933千公顷，同比增加

18.3%，预计产量将达到1948万吨，同比增加18.8%，其中食用大豆消费量预计增加至1432万吨。

2、需求：2022年05月20日国产大豆（三等）产销区价差：北安-大连-180,周环比-40;北安-山东-320,周环比-40;北

安-天津-180,周环比-40。

3、库存：截至5月20日豆一注册仓单13947张，周环比+2610张。

4、基差：2022年05月20日黄大豆基差（3月）92元/吨(-62),黄大豆基差（7月）-350元/吨(-73),黄大豆基差（11月）

29元/吨(-72)。

5、利润：2022年05月20日豆一-豆二（3月）806元/吨(+17),豆一-豆二（7月）895元/吨(-22),豆一-豆二（11月）

769元/吨(+03)。

6、总结：短期看，产区粮源集中，持货主体挺价；国产和进口大豆拍卖持续，成交率不高。春耕陆续完成，进入

生长期，预计天气炒作难免。疫情管控消费疲弱。预计豆一高位区间运行。中期看，国内外大豆新作预计增产，

供需或改善，价格震荡偏弱。但关注内外局势影响。长期看，新作大豆预计跟随美豆走势，进口豆、进口非转替

代预增，料盘面偏弱运行。

操作建议：期货：观望。

风险因素：中美关系动向；新作产量增长不及预期；消费超预期增长。

震荡
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

花生：现货走强推高期价，短期仍高位震荡

品种 周观点 中线展望

花生

1、供应方面：2022年4月花生进口总量为88510.50吨，较上年同期163976.44吨减少75465.94吨，同比减少46.02%，较上月

同期51283.82吨环比增加37226.68吨。

2、需求方面：据中国粮油网统计，本周（5月13日至5月20日），国内花生油厂开机率为24.25%，较上周的25.99%减少1.74%。

本周统计的花生油厂的花生加工量为57200吨，较上周的61300吨减少4100吨。本本周统计的花生油厂的原料收购量为6750吨，

较上周的44150吨减少37400吨。

3、库存方面：基层余量预计不足一成，贸易商持货集中度高。

4、基差方面：5月20日，主力合约基差-1262，上周同期-1172，环比变化-90。

5、花生观点：供应方面，本周油料行情强势反弹，基层粮源见底预计不足一成库存，市场上货量有限；今年花生主产区种植面

积预期普遍降低，贸易商看好后市，累库待涨情绪强烈。国际花生价格维持高位，内外价差倒挂支撑现货行情，进口花生米到港

数量较少，短期不具备冲击国内行情条件。需求方面，据mysteel数据显示，本周理论压榨利润为726元/吨，叫上周上涨477。

高压榨利润驱动下，油厂收购积极性明显增加。现阶段花生粕价格在豆粕行情推动下高位运行，贸易商及养殖企业拿货备库积极

性不高，刚需为主。进口方面，进口到港量环比上升，本周黄岛港苏丹精米报价8800-8450元/吨，环比上涨450元/吨，进口花

生行情偏强运行。短期看，基层粮源见底贸易商看好后市累库惜售，市场上货量有限，内外价差倒挂支撑现货行情。需求端油厂

在压榨利润驱动下收购积极性提高，对市场底部形成支撑。中长期看，新年度供需缺口仍存，进口商利润有所改善，但新年度进

口同比大降已成定局。综合来看，现货上涨带动期货价格强势运行，PK2210主力合约已提前兑现花生种植面积预期，短期内无

明显大幅回调基础，期价仍将延续高位震荡。需持续关注6月后新作实际种植面积落地情况，以及减产预期背景下的天气炒作变

化。

投资策略：期货：观望。

风险因素：新冠疫情、天气、春播面积调减程度。

震荡偏

强
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

玉米：期价下方支撑仍在，延续高位震荡逻辑

品种 周观点 中线展望

玉米

1、供应方面：据我的农产品网统计，截至5月19日，全国玉米主要产区售粮进度为95%，较前一周变化1%，较去年同期持平。广州各港口玉米库

存共计122.9万吨，环比变化5%；北方四港玉米库存365万吨，环比持平。截至5月12日的一周，截至5月12日的一周，美国对中国（大陆地区）装

船玉米195307吨，环比变化-25%，同比变化-81%。

2、需求方面：饲料需求方面，据中国饲料工业协会统计，3月全国饲料产量2336万吨，环比变化18.22%。从畜禽养殖利润来看，5月20日当周，

自繁自养生猪养殖利润-175.24元/头，较上周变化61.54元/头。毛鸡养殖利润1.37元/只，较上周变化0.36元/只。深加工需求方面，本周全国淀粉

企业开工率56.82%，环比变化2%；深加工企业消耗总量101.7万吨，环比变化1.4%；2022年3月玉米淀粉出口总量为24365.42吨，环比增长

129.36%，同比增长318.93%

3、基差方面：5月20日，主力合约基差-120，上周同期-103，环比变化-17。

4、利润方面：5月20日南北港口玉米贸易理论利润-60元/吨，上周同期-50元/吨，环比变化-10元/吨。

5、玉米观点：供应方面，贸易商腾库压力推动部分区域玉米集中上量，主产区库存持续下降。新年度国内玉米产量预期下降155万吨，大型贸易商

持粮看好后市，累库惜售情绪较强。需求方面，生猪养殖趋近盈亏平衡点，但下游消费弹性较低，终端饲料需求未有明显改善，企业多维持安全库

存；深加工淀粉利润小幅增长带动加工需求回升。国际方面，美玉米播种进度仍落后于与往年同期，当前全国播种率49%，五年均值为72.2%，播

种率严重滞后或导致单产不及预期。本周阿根廷玉米旧作收获进度为54%，环比增加4%。短期看，国际谷物价格仍处高位，北半球种植面积预期下

滑及替代品小麦走强对国内市场支撑延续。长期来看，新年度受地缘冲突和气候影响，全球玉米总产量及贸易量不及预期。国内玉米缺口较去年同

期扩大554万吨，而全球疫情下供应链仍未完全恢复。季节性供应偏紧格局仍对玉米期价下方形成支撑 ，玉米价格预计仍将高位区间震荡。

投资策略：观望。

风险因素：非瘟疫情、天气。

震荡偏强
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

生猪：前期压栏逐步释放，或限制猪价涨幅

品种 周观点 中线展望

生猪

1、供应方面：（1）存栏方面，国家统计局公布2022年一季度生猪存栏数据：“一季度末，能繁母猪存栏4185万头”，较2月末母

猪存栏的4268万头，环比-1.94%，较农业农村部规定的4100万头母猪正常保有量，高2.07%。据涌益咨询统计，截至2022年4月，

样本能繁母猪存栏1062457头，月度环比变化-0.13%，同比变化-13.35%。（2）进口方面，2022年3月猪肉进口13.64万吨，环比

变化7.80%，同比变化-69.75%。（3）均重方面，据涌益咨询统计，5月19日当周，生猪出栏均重119.16公斤，环比+1.37%。

2、需求方面：据涌益咨询统计，2022年4月屠宰企业开工率45.32%，上月为46.80%，环比-1.57个百分点，去年同期为33.29%，

同比+11.94个百分点。

3、库存方面：据涌益咨询统计，5月19日当周全国冻品库存率为15.35%，上周为16.02%，环比变化-0.67个百分点。

4、基差方面：5月20日，主力合约基差-3365，上周同期-4120，环比变化755。

5、利润方面：5月20日当周，自繁自养生猪养殖利润-175.24元/头，较上周变化61.54元/头，外购仔猪养殖利润31.06元/头，较上

周变化64.17元/头。

6、生猪观点：供应方面，现货上涨带动养殖情绪高涨，压栏下生猪均重明显提升，冻品库存减少。需求方面，新冠疫情影响持续，

需求恢复较慢。短期看，养殖积极性增加，但养殖利润目前仍处于亏损阶段，短期压栏情绪较浓，后期随出栏均重增加、压栏猪陆

续出栏，猪价涨幅或放缓。长期看，能繁母猪去化进程尚未结束，受21年下半年产能开始下降、配种率降低的影响，供应压力持续

减弱，猪价重心上移为主。

投资策略：投机可背靠养殖成本逢低做多远月合约，产业可逢高锁定养殖利润。

风险因素：非瘟疫情、天气。

震荡偏强
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

鸡蛋：存栏预计继续增加，期价震荡偏弱为主

品种 周观点 中线展望

鸡蛋

1、供应方面：蛋鸡存栏环比增加。卓创资讯数据显示，4月在产蛋鸡存栏11.73亿只，环比+1.30%，同比-0.85%。鸡苗销量环比

减少。卓创资讯数据显示，4月蛋鸡苗销量7818万只，环比-14.67%，同比-12.30%。淘汰鸡出栏量环比增加。卓创资讯数据显示，

5月20日当周，淘汰鸡出栏量1587万只，环比变化5.80%，同比变化6.15%。

2、需求方面：5月20日，以河北邯郸为代表的主产区鸡蛋价格4.62元/斤，较上周环比变化4.05%，以北京大洋路为代表的主销区

鸡蛋价格4.94元/斤，较上周环比变化0.82%。

3、库存方面：5月19日当周,鸡蛋流通环节库存天数0.92天，环比变化-2.13%，同比变化-25.81%。

4、基差方面：5月20日，主力合约基差-182，上周同期-288，环比变化106。

5、利润方面：5月20日当周，蛋鸡养殖利润17.84元/只，上周16.12元/只，较上周变化1.72元/只。

6、鸡蛋观点：回顾本周鸡蛋行情，现货方面，本周五4620，上周五4440，环比变化180；期货主力合约方面，本周五4802，上

周五4728，环比变化74；基差方面，本周五-182，上周五-288，环比变化106。供应方面，养殖利润增加，养殖情绪积极，存栏

预计继续增加。需求方面，多地新冠疫情反复，物资采购情绪支撑消费，鸡蛋产销区库存均明显下降。短期看，利润好转，养殖

积极，疫情暂时支撑消费，但随疫情结束，鸡蛋价格有回落风险。长期看，二、三季度存栏量预计继续增加，远月蛋价有下行压

力。

投资策略：09合约偏空思路对待。

风险因素：新冠疫情、禽流感疫情。

震荡偏弱
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

鸡肉：消费表现偏弱，价格承压下行

品种 周观点 中线展望

鸡肉

1、价格方面：上游肉鸡苗方面，5月20日当周，肉鸡苗平均价2.57元/只，环比变化-0.77%。下游肉鸡、鸡肉方面，5月20日当周，白羽

肉鸡平均价9.05元/公斤，环比变化0.11%；白条鸡平均价15.10元/公斤，环比变化-2.58%。

2、供应方面：（1）父母代：涌益咨询数据显示，截至4月22日当周，后备父母代存栏2604.97万套，环比变化-2.32%；涌益咨询数据

显示，截至5月20日当周，在产父母代存栏4540.97万套，环比变化0.90%。（2）出苗：据卓创资讯统计，5月20日当周，中国肉鸡周度

出苗量4720万只，环比变化1.16%，同比变化-1.68%。（3）出栏：据卓创资讯统计，截至2022年4月，中国肉鸡月度出栏量3.94亿只，

环比变化-3.19%，同比变化-9.22%。

3、需求方面：5月20日当周，屠宰场开工率66.00%，上周为72.00%，环比变化-6.00个百分点，去年同期为67.00%，同比变化-1.00个

百分点。

4、库存方面：5月20日当周，屠宰场库容率81.00%，上周为80.00%，环比变化1.00个百分点，去年同期为74.00%，同比变化7.00个百

分点。

5、利润方面：5月20日当周，毛鸡养殖利润1.37元/只，环比变化-20.81%；毛鸡屠宰利润-1.72元/只，环比变化-1.78%。

6、肉鸡观点：回顾本周肉鸡行情，白羽肉鸡平均价9.05元/公斤，较上周变化0.01元/公斤；白条鸡平均价15.10元/公斤，较上周变化-

0.40元/公斤；肉-鸡价差6.05元/公斤，较上周变化-0.41元/公斤。

供应方面，在产父母代存栏环比继续增加，上游产能充足。需求方面，消费偏弱，屠企开工率下降，但库存增加。短期看，供应偏多而

需求偏弱，鸡肉价格有下行压力。长期看，22年以来后备父母代存栏明显减少，下半年鸡肉供应压力或有缓解。

风险因素：疫情。

震荡偏弱
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一、农产品周度观点

农产品策略周报

二、行业分析



蛋白粕：美豆播种加快，关注上方压力
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上周行情回顾：

◼ 2022年05月20日豆粕活跃合约收盘价4174元/吨(周环比+120),菜粕活跃合约收盘价3796元/吨(周环比+111)。

豆粕主力合约走势 菜粕主力合约走势
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：美豆种植进度偏慢

◼ 截至2022年5月16日，美豆种植进度30%，上周12%，去年同期61%，五年同期均值39%。

◼ 5月20日美豆/玉米比价2.19。上周为2.11。

美豆/玉米比价

2
2.1
2.2
2.3
2.4
2.5
2.6
2.7
2.8
2.9

0

500

1000

1500

2000

20
20
/9
/2
3

2
0
2
0
/
1
0
/
2
3

2
0
2
0
/
1
1
/
2
3

2
0
2
0
/
1
2
/
2
3

20
21

/1
/2

3

20
21

/2
/2

3

20
21
/3
/2
3

20
21
/4
/2
3

20
21

/5
/2

3

20
21
/6
/2
3

20
21
/7
/2
3

20
21

/8
/2

3

20
21

/9
/2

3

2
0
2
1
/
1
0
/
2
3

2
0
2
1
/
1
1
/
2
3

2
0
2
1
/
1
2
/
2
3

20
22
/1
/2
3

20
22
/2
/2
3

20
22

/3
/2

3

20
22

/4
/2

3

美豆/玉米比价

美豆 美玉米 美豆/美玉米

美豆种植进度

0

20

40

60

80

100

120

W
e
e
k
1

W
e
e
k
2

W
e
e
k
3

W
e
e
k
4

W
e
e
k
5

W
e
e
k
6

W
e
e
k
7

W
e
e
k
8

W
e
e
k
9

We
ek
10

We
ek

11

美豆种植率

2018-04-23 2019-04-22

2020-04-20 2021-04-19

2022-04-18 大豆:5年平均种植进度



14
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

天气：南北美墒情

南美洲地区土壤墒情北美洲地区土壤墒情
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

天气：南北美温度降水
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

天气：加拿大
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：美豆出口

美豆当年销售总量 美豆当年未装船量

◼ 截至2022年5月12日，美豆2021/22年度销售总量5920.8万吨，同比-3.7%。

◼ 当前年度销售未装船1048.7万吨，同比+132.4%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：美豆压榨

美豆当年未装船量

◼ 5月13日美豆压榨利润3.95美元/蒲,环比-8.35%，同比+46.84%。

◼ 美豆4月压榨462万吨，环比-7%，同比+6%，较六年均值+8%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：进口大豆

进口大豆

0.14

200.14

400.14

600.14

800.14

1000.14

1200.14

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

中国进口大豆月度值 万吨

2022年 2017年 2018年 2019年

2020年 2021年 预估

◼ 据海关数据显示，2022年4月大豆进口量为807.9万吨，环比+278%，同比+8.4%。1-4月累计进口量2836.9万吨，累计同比-0.88%。

◼ 5-7月进口预估900（-50）、920（+0）、820（+55）万吨，累计2640万吨，累计环比+35%，累计同比-9%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：进口榨利

进口榨利

◼ 2022年05月20日进口榨利美湾豆33.84元/吨（周环比79.47），美西豆18.85元/吨（周环比79.71），南美豆-364.89元/吨（周环比-364.89），加菜籽-
1413.27元/吨（周环比-183.16）。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

需求：饲料产量

饲料产量及环比 饲料产量同比

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

20
20

-0
5

20
20

-0
6

20
20

-0
7

20
20

-0
8

20
20

-0
9

20
20

-1
0

20
20

-1
1

20
20

-1
2

20
21

-0
1

20
21

-0
2

20
21

-0
3

20
21

-0
4

20
21

-0
5

20
21

-0
6

20
21

-0
7

20
21

-0
8

20
21

-0
9

20
21

-1
0

20
21

-1
1

20
21

-1
2

20
22

-0
1

20
22

-0
2

20
22

-0
3

产量:饲料:添加剂预混合饲料:当月值

产量:饲料:浓缩饲料:当月值

产量:饲料:配合饲料:当月值

产量:饲料:当月值

-20

-10

0

10

20

30

40

50

2
0
2
0
-
0
5

2
0
2
0
-
0
6

2
0
2
0
-
0
7

2
0
2
0
-
0
8

2
0
2
0
-
0
9

2
0
2
0
-
1
0

2
0
2
0
-
1
1

2
0
2
0
-
1
2

2
0
2
1
-
0
1

2
0
2
1
-
0
2

2
0
2
1
-
0
3

2
0
2
1
-
0
4

2
0
2
1
-
0
5

2
0
2
1
-
0
6

2
0
2
1
-
0
7

2
0
2
1
-
0
8

2
0
2
1
-
0
9

2
0
2
1
-
1
0

2
0
2
1
-
1
1

2
0
2
1
-
1
2

2
0
2
2
-
0
1

2
0
2
2
-
0
2

2
0
2
2
-
0
3

累计同比

产量:饲料:配合饲料:累计同比
产量:饲料:浓缩饲料:累计同比
产量:饲料:添加剂预混合饲料:累计同比
产量:饲料:累计同比

-20

-10

0

10

20

30

40

50

20
20
/0
5

20
20
/0
6

20
20
/0
7

20
20
/0
8

20
20
/0
9

20
20
/1
0

20
20
/1
1

20
20
/1
2

20
21
/0
1

20
21
/0
2

20
21
/0
3

20
21
/0
4

20
21
/0
5

20
21
/0
6

20
21
/0
7

20
21
/0
8

20
21
/0
9

20
21
/1
0

20
21
/1
1

20
21
/1
2

20
22
/0
1

20
22
/0
2

20
22
/0
3

当月环比

产量:饲料:配合饲料:当月环比
产量:饲料:浓缩饲料:当月环比
产量:饲料:添加剂预混合饲料:当月环比
产量:饲料:当月环比

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

20
20

/0
5

20
20
/0
6

20
20
/0
7

20
20
/0
8

20
20

/0
9

20
20

/1
0

20
20

/1
1

20
20

/1
2

20
21
/0
1

20
21
/0
2

20
21
/0
3

20
21

/0
4

20
21

/0
5

20
21

/0
6

20
21
/0
7

20
21
/0
8

20
21
/0
9

20
21
/1
0

20
21

/1
1

20
21

/1
2

20
22

/0
1

20
22
/0
2

20
22
/0
3

当月同比

产量:饲料:配合饲料:当月同比

产量:饲料:浓缩饲料:当月同比

产量:饲料:添加剂预混合饲料:当月同比

产量:饲料:当月同比

◼ 2022年3月，饲料当月产量2336万吨，环
比+18.3%；同比+2.4%；累计产量6720
万吨，累计同比+3.1%。

◼ 2022年3月，猪饲料当月产量1011万吨，
环比+9.3%，同比-2.2%；累计产量3137
万吨，累计同比+1.2%。

◼ 2022年3月，蛋禽饲料当月产量262万吨，
环比+13%，同比+0.1%；累计产量788万
吨，累计同比-0.6%。

◼ 2022年3月，肉禽饲料当月产量730万吨，
环比+19.1%，同比+0.7%；累计产量
1995万吨，累计同比+2.9%。

◼ 2022年3月，配合饲料当月产量2174万吨，
环比+19.1%，同比+2.9%；累计产量
6213万吨，累计同比+4.4%。

◼ 2022年3月，浓缩饲料当月产量105.0万吨，
环比-2%，同比-9.6%；累计产量342万吨，
累计同比-12.4%。

◼ 2022年3月，添加剂预混合饲料当月产量
48万吨，环比+39.9%，同比+7.6%；累计
产量140万吨，累计同比-7.3%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

需求：比价

豆粕单位蛋白比价优势仍明显 猪价仍处于弱势

◼ 5月21日单位蛋白价格，豆粕100.92，菜粕108.95，棉粕118.53，DDGS112.20。

◼ 猪价底部震荡，饲料豆粕添加比例维持低位。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

需求：存栏与养殖利润

存栏与养殖利润
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养殖利润:817肉杂鸡 元/羽 养殖利润:父母代种鸡 元/羽

屠宰利润:毛鸡 元/羽

◼ 官方数据显示，2022年3月生猪存栏42253万
头，较12月末-5.9%，同比+1.6%；2月能繁
母猪存栏4185万头，月环比-1.945%，较去
年同期-3.1%。

◼ 2022年5月20日自繁自养生猪利润-175.24元
/头，外购仔猪养殖利润31.06元/头。蛋鸡养
殖利润16.72元/羽。白羽肉鸡孵化场利润
0.1275元/羽，毛鸡利润1.37元/羽，屠宰利润
-1.72元/羽。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

库存：大豆与豆粕库存

港口大豆库存与消耗 豆粕库存（表观与隐形）

◼ 5月7日当周，港口大豆库存694万吨，
环比-1.67%，同比-17.48%。

◼ 5月7日当周,港口大豆消耗137万吨，
环比-1.47%；2022年1月至今，港口
大豆累计消耗量2655万吨，同比-
25.02%。

◼ 截至5月15日，全国豆粕表观库存55万
吨，环比+12.53%，同比-13.07%；隐
形库存合计597万吨，环比+0.66%，
同比-14.11%。
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港口库存：进口大豆 万吨
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港口消耗：进口大豆 万吨
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

库存：注册仓单与资金持仓

◼ 截至5月20日豆粕注册仓单11554张，周环
比+790张。

◼ 截至5月20日菜粕注册仓单3303张，周环比
-47张。

◼ 2022年5月21日当周，美豆基金净持仓
158856张，较上周+17638张。

◼ 2022/05/20豆粕净单占比(%)-9.07,(上周-
7.25,周环比-1.81)。

◼ 2022/05/20菜粕净单占比(%)-0.76,(上周-
2.04,周环比1.28)。

注册仓单 资金持仓
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

波动率：

期价波动率 期价百分位

◼ 5月20日豆菜粕波动率分别为20.62%和28.78%.

◼ 豆粕期价处于历史百分位94.71%，菜粕期价处于历史百分位72.83%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

基差：

豆粕基差 菜粕基差

◼ 2022年05月20日豆粕活跃合约基差106元/吨(周环比-20),菜粕活跃合约基差-279元/吨(周环比+156)。
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蛋白粕：美豆播种加快，关注上方压力

品种 周观点 中线展
望

蛋白粕

1、供给：截至2022年5月16日，美豆种植进度30%，上周12%，去年同期61%，五年同期均值39%。

2、需求：2022年4月，全国工业饲料总产量2249万吨，环比下降3.7%，同比下降10.8%。

3、库存：截至5月15日，全国豆粕表观库存55万吨，环比+12.53%，同比-13.07%；隐形库存合计597万吨，环比

+0.66%，同比-14.11%。

4、基差：2022年05月20日豆粕活跃合约基差106元/吨(周环比-20),菜粕活跃合约基差-279元/吨(周环比
+156)。
5、利润：2022年05月20日进口榨利美湾豆33.84元/吨（周环比79.47），美西豆18.85元/吨（周环比79.71），南美
豆-364.89元/吨（周环比-364.89），加菜籽-1413.27元/吨（周环比-183.16）。

6、总结：短期，美豆新作种植有所加快，但同比仍偏慢，天气炒作或持续，支撑9月合约价格。国内4月进口超预期，

5、6月大豆进口到港预增，现货库存走高；下游养殖亏损持续，4月饲料产量环比走低，需求阶段性趋弱。关注蛋白

粕上方压力。中期，美豆天气炒作料支撑市场高位震荡。蛋白粕消费总量仍处于周期相对高位，但生猪阶段性出栏或

给需求带来扰动。蛋白粕价格跟随外盘区间运行。长期看，美豆新作大概率先炒作天气，后确认增产，新作供需转松。

全球和中国菜籽供应或仍偏紧。2022年蛋白粕需求前高后低，全年需求同比持平或降。蛋白粕价格或从高位回落。

操作建议：期货：观望。期权：观望。

风险因素：国际局势动荡；中美关系恶化；美豆新作增幅不及预期；中国需求超预期

豆粕：
震荡
菜粕：
震荡



油脂：产区政策多变，油脂震荡偏强
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上周行情回顾：

油脂活跃合约走势

◼ 2022年05月20日豆油活跃合约收盘价11428元/吨(周环比+102),棕榈油活跃合约收盘价11762元/吨(周环比+90),菜籽油活跃合约收盘价
13520元/吨(周环比-149)。
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期货收盘价(活跃合约):豆油
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：马棕油供需

马来西亚产量、出口、库存及库消比预估

CITICSF CITICSF

CITICSF

◼ MPOB数据：4月棕油产量146.2万吨(环
比+3.6%，同比-4.3%)，出口105.46万吨
(环比-17.73%，同比-21.93%)，消费
8.24万吨，月末库存164.2万吨(环比
+11.48%，同比+6.22%)。

◼ MPOB:1-4月累计产量526.43万吨(同比
+1.5%)；累计出口460.47万吨(同比
+4.92%)。

◼ 根据船运调查机构ITS公布数据显示，马来西
亚5月1-20日棕榈油出口量为824589吨，较4
月1-20日出口的646341吨增加27.6%。

◼ 根据船运调查机构SGS公布数据显示，马来
西亚5月1-20日棕榈油出口量为838692吨，
较4月1-20日出口的632588吨增加32.6%。

◼ 根据独立检验机构AmSpec公布数据显示，
马来西亚5月1-20日棕榈油出口量为794527
吨，较4月1-20日出口的610728吨增加
30.1%

◼ 最新消息，马来西亚维持8% 出口关税不变。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：印尼供需及政策变化

印尼棕油供需

CITICSF CITICSF

CITICSF

◼ 印尼棕榈油协会（GAPKI）发布的数据显示，
2022年3月印尼棕油产量415万吨，环比8.24%,
同比3.23%；出口量202万吨，环比-3.72%,同
比-37.73%；消费151万吨，环比9.66%,同比-
5.57%；库存568.3万吨，环比12.71%,同比
67.59%。

◼

◼ 1月27日，印尼出台国内市场义务（DMO）政策，
要求棕榈油出口商必须将计划出口量的20%在国
内销售；3月9日将这一比例提高到30%。3月17

日印尼取消了DMO政策，改为提高出口费。

◼ 印尼2022年5月毛棕榈油出口税与上月持平，维
持在每吨200美元，出口专项税levy为每吨375美
元。参考价为每吨1657.39美元，上月为每吨
1787.5美元。

◼ 据路透社消息：印度尼西亚总统佐科周五（4.22）
表示，他决定从4月28日起禁止食用油及其原材
料的出口，具体日期待定。他说，他将继续监督
和评估这项政策，直到印尼拥有“充足且负担得
起”的食用油供应。 政府14000卢比/升的调控
目标。

◼ 5.23日出口禁令解除，配合1000万吨DMO。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

天气：

棕榈油产区温度及降水预测

◼ 印尼、马来未来两周温度正常。

◼ 马来未来两周降水偏多，累计降
水高于正常值。印尼降水正常。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

需求：印度油脂进口与库存

印度油脂进口利润

CITICSF

◼ 印度进一步下调毛棕油进口关税至5%，有效
期至2022年9月30日。12月21日，印度进口
关税，毛棕5%，毛豆油5.5%，毛葵油5.5%，
精炼棕油13.75%。

◼ 3月备货斋月，印度进口突击性增长：油脂
105.2万吨，环比+3%。其中葵油进口30.7
万吨，环比+19%；豆油进口39万吨，环比
持平；棕油进口55万吨，环比-2%。其中，
毛棕油进口40.7万吨，环比-23%。精炼棕油
进口13.4万吨，环比+459%。

◼ 印度2022年1-3月累计进口：油脂328.7232
万吨，同比16%。其中，葵油67.2388万吨，
同比44%；豆油106.7173万吨，同比12%；
棕油154.7671万吨，同比-9%。其中精炼棕
油68.9001万吨，同比6051%;毛棕油
84.2011万吨,同比-49%。

◼ 2022年3月底，印度国内油脂库存总计209
万吨，其中渠道库存152.5万吨，港口库存
56.5万吨。其中葵油12万吨，豆油13万吨，
精炼棕油19.5万吨，菜油0.4万吨。

◼ 据SEA，印度４月进口棕油５７万吨，较３
月５３.９万吨，增６％。进口葵油５.４４万
吨，不及３月的２１.２万吨，降幅７４.３％，
因俄乌冲突导致运输中断。进口豆油２７万
吨，不及３月的２９.９４万吨。三大油脂进
口合计８９.４４万吨，较上月的１０５万吨
减少１５％。

印度油脂进口量
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

需求：中国油脂进口

CITICSF

CITICSF CITICSF

中国油脂进口量和进口利润

◼ 2021年1-4月进口豆油累计8万吨，同比-75%；进口菜油累计36万吨，同比-65%，进口棕油累计66万吨，同比-55%，进口油脂累
计131万吨，同比-66%。

◼ 2022年05月20日油脂进口利润仍偏低，豆油-3234.57元/吨，棕油1548.05元/吨，菜油-1104.94元/吨。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

需求：中国油脂进口

CITICSF

CITICSF CITICSF

中国油脂进口量◼ 5-7月菜油进口预报依次为15（+0）、20
（+0）、14万吨，累计同比-21%。

◼ 5-7月豆油进口预报依次为3(-12)、5（-
1）、8万吨，累计同比-70%。

◼ 5-7月棕油进口预报依次为30（-10）、
45(-2)、55万吨，累计同比-13.8%。

◼ 5-7月豆油+棕油+菜油进口预报累计值48
（-2）、70（+12）、77（+4）万吨，累
计同比-26.7%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

库存及仓单：

油脂库存

注册仓单数量

CITICSF

CITICSF
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港口库存：豆油 万吨
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港口库存：（棕榈油+豆油+大豆*0.185）
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◼ 5月21日表观库存：棕榈油30.05万吨(周
环比-7.11%，同比-31.22%），豆油76.1
万吨（周环比-1.74%，同比+23.62%）。
隐形库存：（棕油+豆油+大豆*0.185）
合计234.44万吨(周环比-1.35%，同比-
8.71%）。

◼ 截至5月20日豆油注册仓单4005张，周环
比+2005张。

◼ 截至5月20日棕油注册仓单2496张，周环
比-4张。

◼ 截至5月20日菜油注册仓单940张，周环
比-200张。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

资金持仓及波动率：
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净持仓 结算价

波动率◼ 2022/05/20棕榈油净单占比(%)6.03,(上
周0.33,周环比5.70)。

◼ 2022/05/20豆油净单占比(%)0.77,(上周
-0.64,周环比1.40)。

◼ 2022/05/20菜油净单占比(%)0.56,(上周
1.61,周环比-1.05)。

◼ 5月20日豆棕菜油波动率分别为21.77%、
52.78%、21.21%。

◼ 豆油期价处于历史百分位80.74%，棕油
期价处于历史百分位92.48%，菜油期价
处于历史百分位87.86%。 10%
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

基差：

CITICSF

◼ 2022年05月20日豆油活跃合约基差532元/吨(周环比-32),棕榈油活跃合约基差3298元/吨(周环比-510),菜籽油活跃合约基差350元/吨(周环比-
211)。
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油脂：产区政策多变，油脂震荡偏强

品种 周观点 中线展望

油脂

主要逻辑：

1、供给：马来西亚5月1-20日棕油出口量较4月同期增幅明显。

2、需求：5-7月豆油+棕油+菜油进口预报累计值48（-2）、70（+12）、77（+4）万吨，累计同比-26.7%。

3、库存：5月21日表观库存：棕榈油30.05万吨(周环比-7.11%，同比-31.22%），豆油76.1万吨（周环比-1.74%，

同比+23.62%）。隐形库存：（棕油+豆油+大豆*0.185）合计234.44万吨(周环比-1.35%，同比-8.71%）。

4、基差：2022年05月20日豆油活跃合约基差532元/吨(周环比-32),棕榈油活跃合约基差3298元/吨(周环比-510),

菜籽油活跃合约基差350元/吨(周环比-211)。

5、利润：2022年05月20日油脂进口利润仍偏低，豆油-3234.57元/吨，棕油1548.05元/吨，菜油-1104.94元/吨。

6、总结：短期看，棕油季节性增产，但印尼取消出口禁令，但重启DMO政策。马来６月出口关税下调预期落空。

产区政策多变，油脂震荡偏强。中期看，棕油产区政策或仍有反复；美豆当前播种略加快，但同比仍偏慢，料天气

炒作持续；中国疫情防控，需求疲软。预计油脂高位震荡。长期看，2022年油脂产量增长趋势逐渐明朗，产业供需

决定价格下限，原油价格及生柴需求决定价格上限。

投资策略：期货：观望。期权：观望。

风险因素：国际局势动荡；棕油增产落空；美豆新作面积增幅不及预期；需求超预期。

震荡



豆一：新作面积大概率增长，成本抬升价格高位震荡
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上周行情回顾：

◼ 2022年05月20日黑龙江大豆现货价5960元/吨(-40),主力合约收盘价6310元/吨(+33),黄大豆基差-350元/吨(-73)。

期现货表现
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

供应：天气

天气预报

◼ 来源：中国天气网

◼ 22-24日，江南、华南及贵州、云南等地有中到大雨，其中，云南南部、广西西部和北部、湖南南部、江西南部等地的部分地区有暴雨。

◼ 24-26日，东北地区、黄淮东部及河北东部等地有小到中雨，局地有大雨。

◼ 25-27日，江南南部、华南、西南地区及青海东部等地有小到中雨，局地有大到暴雨。

◼ 28-30日，西南地区东部、江汉、江淮、、江南、华南等地自北向南先后有小到中雨，部分地区有大到暴雨，局地大暴雨。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

需求：产销区价差

黑龙江大豆现货价格 各地现货价格与主产地价差

◼ 2022年05月20日国产大豆（三等）产销区价差：北安-大连-180,周环比-40;北安-山东-320,周环比-40;北安-天津-180,周环比-40。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

库存：注册仓单与资金持仓

◼ 截至5月20日豆一注册仓单13947张，周环比+2610张。

◼ 2022/05/20大豆净单占比(%)1.73,(上周3.25,周环比-1.52)。

豆一注册仓单 前二十净持仓
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

基差与期差：

◼ 2022年05月20日黄大豆基差（3月）92元/吨(-62),黄大豆基差（7月）-350元/吨(-73),黄大豆基差（11月）29元/吨(-72)。

◼ 2022年05月20日黄大豆期差（3月-7月）-442元/吨(-07),黄大豆期差（7月-11月）379元/吨(+04)，黄大豆期差（11月-3月）63元/吨(+03)。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

利润：进口榨利与豆一豆二价差

◼ 2022年05月20日进口榨利美湾豆33.84元/吨（周环比79.47），美西豆18.85元/吨（周环比79.71），南美豆-364.89元/吨（周环比-364.89），加
菜籽-1413.27元/吨（周环比-183.16）。

◼ 2022年05月20日豆一-豆二（3月）806元/吨(+17),豆一-豆二（7月）895元/吨(-22),豆一-豆二（11月）769元/吨(+03)。

进口大豆压榨利润 豆一与豆二价差
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豆一：新作面积大概率增长，成本抬升价格高位震荡
品种 周观点 中线展望

豆一

主要逻辑：

1、供给：农业农村部公布农产品供需形势分析报告，预计2022年中国大豆种植面积9933千公顷，同比增加

18.3%，预计产量将达到1948万吨，同比增加18.8%，其中食用大豆消费量预计增加至1432万吨。

2、需求：2022年05月20日国产大豆（三等）产销区价差：北安-大连-180,周环比-40;北安-山东-320,周环比-40;北

安-天津-180,周环比-40。

3、库存：截至5月20日豆一注册仓单13947张，周环比+2610张。

4、基差：2022年05月20日黄大豆基差（3月）92元/吨(-62),黄大豆基差（7月）-350元/吨(-73),黄大豆基差（11月）

29元/吨(-72)。

5、利润：2022年05月20日豆一-豆二（3月）806元/吨(+17),豆一-豆二（7月）895元/吨(-22),豆一-豆二（11月）

769元/吨(+03)。

6、总结：短期看，产区粮源集中，持货主体挺价；国产和进口大豆拍卖持续，成交率不高。春耕陆续完成，进入

生长期，预计天气炒作难免。疫情管控消费疲弱。预计豆一高位区间运行。中期看，国内外大豆新作预计增产，

供需或改善，价格震荡偏弱。但关注内外局势影响。长期看，新作大豆预计跟随美豆走势，进口豆、进口非转替

代预增，料盘面偏弱运行。

操作建议：期货：观望。

风险因素：中美关系动向；新作产量增长不及预期；消费超预期增长。

震荡



花生：现货走强推高期价，短期仍高位震荡
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

周度行情回顾

期价 现货价

◼ 5月20日，花生主力PKM收盘价10412，上周同期9872，环比变化5.47%。

◼ 5月20日,油料花生米价格9150元/吨，上周同期8700元/吨，环比变化5.17%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

一、供应：春播接近尾声，种植面积预期下调

USDA：2018/19-2021/22年度中国花生供需平衡表（5月）

◼ 本周油料行情强势冲高近，目前多数产地农忙，花生上货量一般。但、今年花
生种植面积预期普遍降低，贸易商看好后市，累库待涨。东北地区原料米报价
4.4-5元/斤，环比上涨0.35元/公斤；山东地区报价4.6元/斤，环比上涨0.25元/

斤；河南地区报价4.45元/公斤，环比上涨0.2元/公斤。

全国花生主产区价格走势 单位：元/吨
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（5月预估）
年度差额

期初库存 0 0 0 0 0 0

产量 1733.3 1752 1799.3 1820 1830 10

进口 46.6 135.3 137.4 100 110 10

总供应量 1779.9 1887.3 1936.7 1920 1940 20

出口 64.6 55.4 45.9 45 45 0

压榨量 915 990 1010 1030 1030 0

食用消费 690 722 754.3 735 750 15

其他消费 110.3 119.9 126.5 110 115 5

总需求 1779.9 1887.3 1936.7 1920 1940 20

期末库存 0 0 0 0 0 0
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花生仁和花生油国际现货价

国际现货价:花生仁：美元/吨 国际现货价:花生油：欧元/吨

◼ 根据商务部数据,根据商务部数据,5月19日，阿根廷花生出口FOB为1224美元/
吨，上周同期1215元/吨，环比变化0.74%。花生油国际现货价3035美元/吨，
上周同期3075元/吨，环比变化-1.30%。

◼ 据mysteel数据显示，黄岛港苏丹精米报价8800-8450元/吨，上涨450元/吨。
塞内加尔花生有所增加，进口花生行情强势运行。
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花生进口

花生进口数据：全国：万吨 同比变化：花生进口数据：全国：万吨

◼ 中国海关公布的数据显示，2022年4月花生进口总量为88510.50吨，较上年同期
163976.44吨减少75465.94吨，同比减少46.02%，较上月同期51283.82吨环比增加
37226.68吨。

◼ 2022年1-4月花生进口总量为164761.04吨，较上年同期累计进口总量的447330.00吨，减
少282568.96吨，同比减少63.17%；2021/22年度(10-4月)累计进口总量为203911.42吨，
较上年度同期累计进口总量的567808.87，减少363897.45吨，同比减少64.09%。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

二、需求：压榨利润驱动，油厂收购积极

USDA：中国花生油供需平衡（5月）

◼ 中国海关公布的数据显示，2022年4月花生油进口总量为6683.59吨，较上年同
期33817.16吨减少27133.57吨，同比减少80.24%，较上月同期8076.57吨环比
减少1392.98吨。

◼ 2022年4月花生油出口总量为1114.48吨，较上年同期676.78吨增加437.70吨，
同比增加64.67%，较上月同期1045.18吨环比增加69.30吨。

花生油进口分国别数据：全国：吨

同比变化：花生油进口分国别数据：全国：吨
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期初库存 0 0 0 0 0 0

产量 292.8 316.8 323.2 329.6 329.6 0

进口 17.2 22.6 34.6 20 30 10

总供应量 310 339.4 357.8 349.6 359.6 10

出口 0.9 1.2 1.1 1 1 0

工业消费 0 0 0 0 0 0

食用消费 309.1 338.2 356.7 348.6 358.6 10

其他消费 0 0 0 0 0 0

总需求 310 339.4 357.8 349.6 359.6 10

期末库存 0 0 0 0 0 0
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国内花生油厂开机、压榨率

国内花生油厂开机率:% 主要地区花生加工量:吨

◼ 据中国粮油网统计，本周（5月13日至5月20日），国内花生油厂开机率
为24.25%，较上周的25.99%减少1.74%，上月同期为60.83%，去年同期为
47.48%。本周国内花生市场价格在高位区间震荡，现阶段油厂收购积极
性提高，入市收购价格提升。

◼ 本周统计的花生油厂的花生加工量为57200吨，较上周的61300吨减少
4100吨，上月同期为143500吨，去年同期为112000吨。
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国内花生油厂收购情况

主要地区花生油厂收购情况：吨 主要地区花生油厂收购价格同比：元/市斤

◼ 据mysteel数据显示，本周压榨利润为726元/吨，较上周上涨477元/吨 。受原料利润上
涨驱动，本周油厂收购意愿良好，继续消化产区库存。

◼ 本周统计的花生油厂的原料收购量为6750吨，较上周的44150吨减少37400吨，上月同期
为122900吨，去年同期为71970吨。本周油厂花生收购价格为4.58元/斤，较上周增加
0.3元/斤。
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国内花生粕价格

花生粕现货价格：元/吨 花生粕原料购销价格：元/吨

◼ 本周，花生粕均价为4350元/吨，相较上周4250元/吨上调100元/吨。现阶段花
生粕榨利较往年偏高，叠加受豆粕行情推动，花生粕价格高位震荡。

◼ 本周，山东地区油厂48蛋白花生粕报价在4200-4400元/吨，环比持平；河北地
区48蛋白花生粕价格在4300-4500元/吨，环比上升200元/吨；河南产区48蛋白
花生粕价格在4200-4350元/吨，环比持平。
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基差期差

◼ 5月20日，主力合约基差-1262，上周同期-1172，环比变化-90。

◼ 5月20日，主力合约期差-20，上周同期-126，环比变化106。
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

花生：现货走强推高期价，短期仍高位震荡

品种 周观点 中线展望

花生

1、供应方面：2022年4月花生进口总量为88510.50吨，较上年同期163976.44吨减少75465.94吨，同比减少46.02%，较上月

同期51283.82吨环比增加37226.68吨。

2、需求方面：据中国粮油网统计，本周（5月13日至5月20日），国内花生油厂开机率为24.25%，较上周的25.99%减少1.74%。

本周统计的花生油厂的花生加工量为57200吨，较上周的61300吨减少4100吨。本本周统计的花生油厂的原料收购量为6750吨，

较上周的44150吨减少37400吨。

3、库存方面：基层余量预计不足一成，贸易商持货集中度高。

4、基差方面：5月20日，主力合约基差-1262，上周同期-1172，环比变化-90。

5、花生观点：供应方面，本周油料行情强势反弹，基层粮源见底预计不足一成库存，市场上货量有限；今年花生主产区种植面

积预期普遍降低，贸易商看好后市，累库待涨情绪强烈。国际花生价格维持高位，内外价差倒挂支撑现货行情，进口花生米到港

数量较少，短期不具备冲击国内行情条件。需求方面，据mysteel数据显示，本周理论压榨利润为726元/吨，叫上周上涨477。

高压榨利润驱动下，油厂收购积极性明显增加。现阶段花生粕价格在豆粕行情推动下高位运行，贸易商及养殖企业拿货备库积极

性不高，刚需为主。进口方面，进口到港量环比上升，本周黄岛港苏丹精米报价8800-8450元/吨，环比上涨450元/吨，进口花

生行情偏强运行。短期看，基层粮源见底贸易商看好后市累库惜售，市场上货量有限，内外价差倒挂支撑现货行情。需求端油厂

在压榨利润驱动下收购积极性提高，对市场底部形成支撑。中长期看，新年度供需缺口仍存，进口商利润有所改善，但新年度进

口同比大降已成定局。综合来看，现货上涨带动期货价格强势运行，PK2210主力合约已提前兑现花生种植面积预期，短期内无

明显大幅回调基础，期价仍将延续高位震荡。需持续关注6月后新作实际种植面积落地情况，以及减产预期背景下的天气炒作变

化。

投资策略：期货：观望。

风险因素：新冠疫情、天气、春播面积调减程度。

震荡偏

强



玉米：期价下方支撑仍在，延续高位震荡逻辑
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◼ 5月20日C2209收盘价3010，上周同期2993，环比变化0.57%。

◼ 5月20日国内玉米均价2774元/吨，上周同期2776元/吨，环比变化-0.07%。

周度行情回顾
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一周现货价格变化

深加工企业收购价 周涨跌 05/20 05/19 05/18 05/17 05/16 05/13 05/12 05/11 05/10 05/09

黑龙江华润 0 2620 2620 2620 2620 2620 2620 2610 2600 2570 2460

黑龙江青冈龙凤 0 2725 2725 2725 2725 2725 2725 2705 2650 2650 2560

黄龙食品 0 2750 2750 2750 2750 2750 2750 2720 2660 2660 2660

中粮生化（公主岭） 0 2725 2725 2725 2725 2725 2725 2705 2650 2650 2560

中粮生化（榆树） 20 2740 2740 2740 2740 2720 2700 2700 2570 2570 2570

潍坊英轩实业 -10 3020 3020 3020 3020 3030 #N/A 3020 3010 3000 3020

寿光金玉米 10 2850 2850 2850 2840 2840 #N/A 2854 2860 2900 2854

诸城兴贸 16 2930 2920 2910 2910 2914 #N/A 2924 2920 2940 2934

盛泰药业 0 2860 2870 2870 2860 2860 #N/A 2864 2860 2850 2890

滨州西王 -10 2900 2890 2890 2900 2910 #N/A 2894 2894 2880 2880

沂水大地 10 2880 2880 2860 2860 2870 #N/A 2870 2860 2900 2910

临清金玉米 0 2794 2794 2794 2794 2794 #N/A 2784 2748 2800 2780

玉米淀粉出厂价 周涨跌 05/20 05/19 05/18 05/17 05/16 05/07 04/27 04/14 03/30 03/16

长春 0 3300 3300 3300 3300 3300 3300 3300 3300 3300 3300

沈阳 0 3350 3350 3350 3350 3350 3350 3350 3350 3350 3350

潍坊 0 3430 3430 3430 3430 3430 3430 3430 3430 3430 3480

滨州 0 3400 3400 3400 3400 3400 3400 3400 3400 3430 3450

邹平 0 3370 3370 3370 3370 3370 #N/A 3370 3380 3420 3450

石家庄 0 3350 3350 3350 3350 3350 #N/A 3300 3350 3400 3420

西安 0 3520 3520 3520 3520 3520 3520 3520 3520 3520 3520

玉米进厂价格 周涨跌 05/20 05/19 05/18 05/17 05/16 05/06 04/26 04/12 03/25 03/11

内蒙通辽 0 2810 2810 2810 2810 2810 2800 2740 2710 2710 2680

黑龙江绥化 0 2700 2700 2700 2700 2700 2690 2680 2650 2590 2530

吉林长春 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

吉林松原 150 2750 2750 2600 2600 2600 2600 2600 2600 2600 2600

辽宁沈阳 0 2620 2620 2620 2620 2620 2620 2620 2580 2580 2600

辽宁铁岭 0 2640 2640 2640 2640 2640 2640 2640 2600 2600 2620

山东潍坊 10 2940 2930 2930 2930 2930 2930 2940 2930 2920 2870

山东菏泽 0 2810 2800 2790 2790 2810 2820 2800 2820 2840 2830

河北石家庄 0 2800 2800 2800 2800 2800 2800 2760 2760 2800 2760

河南郑州 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A
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◼ 全球：2022年5月USDA供需报告显示：产量方面，2022/2023 年度全球玉米产量预估为11.8亿吨，较2021/22年度12.2亿吨下降

2.9%。贸易方面，2022/23年度玉米进口量、出口量预估分别为1.77亿吨、1.83亿吨，较上年度下降2.3%、7.6%。消费量方面，

饲用消费、国内消费分别为7.5亿吨、4.3亿吨，较上年度下降0.45%、0.03%。库存方面，2022/23年度预估期末库存为3.05亿吨，

库存消费比预计为25.9%，较上年度下降1.4%、0.3%。

国际方面：全球玉米供需平衡预测

全球玉米供需平衡表(5月） 单位:万吨

年度 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 
2022/23

（5月预估）
同比
（%）

期初库存 34152.3 32265.5 30746.3 29317.1 30938.7 5.53%

产量 112874.1 112273.5 112900.1 121561.6 118071.5 -2.87%

进口 16666.2 16766.4 18561.1 18098.7 17683.9 -2.29%

总供应量 163692.6 161305.4 162207.5 168977.4 166694.1 -1.35%

出口 18262.9 17224.5 18297.3 19778.5 18270 -7.63%

饲料消费 70518.1 71632.5 72373.2 74997.5 74661.6 -0.45%

食品，种用，工业
消费

42646.1 41702.1 42219.9 43262.7 43249.7 -0.03%

总需求 131427.1 130559.1 132890.4 138038.7 136181.3 -1.35%

期末库存 32265.5 30746.3 29317.1 30938.7 30512.8 -1.38%

库存消费比 28.5% 27.1% 25.6% 26.2% 25.9% -1.08%
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◼ 美国： 2022年5月USDA供需报告显示：产量方面，2022/2023 年度美国玉米产量预估为3.67亿吨，较2021/22年度3.84亿吨下降

4.3%。贸易方面，2022/23年度玉米出口量预估为6069万吨，较上年度下降4%。消费量方面，2022/23年度饲用消费、国内消费分

别为1.36亿吨、1.73亿吨，较上年度变化-5.3%、0.4%。库存方面，2022/23年度预估期末库存为3453.8万吨，库存消费比预计为

11.2%，较上年度分别下降5.6%、0.4%。

国际方面：美玉米供需平衡预测

美国玉米供需平衡表(5月） 单位:万吨

年度 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 
2022/23

（5月预估）
同比
（%）

期初库存 5436.7 5641 4875.7 3135.8 3657 16.62%

产量 36426.2 34596.2 35844.7 38394.3 36730.1 -4.33%

进口 71 106.4 61.6 63.5 63.5 0.00%

总供应量 41933.9 40343.6 40782 41593.6 40450.6 -2.75%

出口 5253.8 4513.2 6992 6350.3 6096.3 -4.00%

饲料消费 13785.1 14987.4 14219.5 14351.7 13589.6 -5.31%

食品，种用，工业
消费

17254 15967.3 16434.7 17234.6 17310.9 0.44%

总需求 36292.9 35467.9 37646.2 37936.6 36996.8 -2.48%

期末库存 5641 4875.7 3135.8 3657 3453.8 -5.56%

库存消费比 18.2% 15.8% 10.2% 11.6% 11.2% -3.46%
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◼ 阿根廷： 2022年5月USDA供需报告显示：产量方面，2022/2023 年度阿根廷玉米产量预估为5500万吨，较2021/22年度5300万吨

增长3.8%。贸易方面，2022/23年度玉米出口量分别为4100万吨，较2021/22年度3900万吨同比上升5.1%。消费量方面，饲用消

费、国内消费分别为1000万吨、400万吨，较上年度同比增加2%、2.6%。库存方面，2022/23年度玉米期末库存预估为149.2，库

存消费比预计为10.7%，较上年度分别基本持平。

国际方面：阿根廷玉米供需平衡预测

阿根廷玉米供需平衡表（5月） 单位:万吨

年度 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 
2022/23

（5月预估）
同比
（%）

期初库存 240.7 236.7 361.9 118.2 148.7 25.80%

产量 5100 5100 5200 5300 5500 3.77%

进口 0.4 0.4 0.5 0.5 0.5 0.00%

总供应量 5341.1 5337.1 5562.4 5418.7 5649.2 4.25%

出口 3724.4 3625.2 4094.2 3900 4100 5.13%

饲料消费 970 950 950 980 1000 2.04%

食品，种用，工业
消费

410 400 400 390 400 2.56%

总需求 5104.4 4975.2 5444.2 5270 5500 4.36%

期末库存 236.7 361.9 118.2 148.7 149.2 0.34%

库存消费比 17.2% 26.8% 8.8% 10.9% 10.7% -1.81%
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国际方面：巴西玉米供需平衡预测

巴西玉米供需平衡表（5月） 单位:万吨

◼ 巴西： 2022年5月USDA供需报告显示：产量方面，2022/2023 年度巴西玉米产量预估为1.26亿吨，较2021/22年度1.16亿吨增长

8.6%。贸易方面，2022/23年度玉米进口量、出口量预估为130万吨、4700万吨，较上年度分别变化-35%、5.6%。消费量方面，

2022/23年度饲用消费、国内消费分别为6550万吨、1150万吨，较上年度增长5.6%、4.5%。库存方面，2022/23年度预估期末库

存为795.3万吨，库存消费比预计为10.3%，较上年度分别增长70.9%、4%%。

年度 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 
2022/23

（5月预估）
同比
（%）

期初库存 931.5 531.1 532.8 415.3 465.3 12.04%

产量 10100 10200 8700 11600 12600 8.62%

进口 165.9 165.6 284.8 200 130 -35.00%

总供应量 11197.4 10896.7 9517.6 12215.3 13195.3 8.02%

出口 3966.3 3513.9 2102.3 4450 4700 5.62%

饲料消费 5700 5850 5950 6200 6550 5.65%

食品，种用，工业
消费

1000 1000 1050 1100 1150 4.55%

总需求 10666.3 10363.9 9102.3 11750 12400 5.53%

期末库存 531.1 532.8 415.3 465.3 795.3 70.92%
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◼ 乌克兰： 2022年5月USDA供需报告显示：产量方面，2022/2023 年度乌克兰玉米产量预估为1950万吨，较2021/22年度4212.6万

吨下降53.7%。贸易方面，2022/23年度玉米出口量预估900万吨，较2021/22年度2300万吨下降60.9%。消费量方面，2022/23年

度饲用消费量为800万吨，较上年度变化-33.3% ；国内消费量为120万吨，同比持平。库存方面，2022/23年度预估期末库存807.3

万吨，库存消费比预计为87.8%，较上年度分别增长19.2%、36.4%。

国际方面：乌克兰玉米供需平衡预测

乌克兰玉米供需平衡表（5月） 单位:万吨

年度 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 
2022/23

（5月预估）
同比
（%）

期初库存 156.7 89.1 147.8 83.2 677.3 714.06%

产量 3580.5 3588.7 3029.7 4212.6 1950 -53.71%

进口 4 2.9 2.1 1.5 0 -100.00%

总供应量 3741.2 3680.7 3179.6 4297.3 2627.3 -38.86%

出口 3032.1 2892.9 2386.4 2300 900 -60.87%

饲料消费 500 520 590 1200 800 -33.33%

食品，种用，工业
消费

120 120 120 120 120 0.00%

总需求 3652.1 3532.9 3096.4 3620 1820 -49.72%

期末库存 89.1 147.8 83.2 677.3 807.3 19.19%

库存消费比 14.4% 23.1% 11.7% 51.3% 87.8% 71.02%
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◼ 截至2022年5月16日的一周：美国农业部发布的全国作物进展周报显示，美国玉米播种进展仍然落后于往年水平。当前，美国玉米

主产区播种进度为49%，上周为22%，去年同期为80%，五年同期均值为72.2%。

◼ 气象预测：美国农业周报显示，在美国中西部玉米种植带，伊利诺伊州适合农田作业的天数为5.4天，上周1.7天，去年同期4.2天；

印第安纳州适合农田作业的天数为5.4天，上周2.1天，去年同期4.1天。衣阿华州适合农田作业的天数为5.2天，上周1.8天，去年同

期为4.8天。

国际方面：美玉米播种进度、气象监测

美国玉米主产区播种进度：% 美国玉米主产区降水预测
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◼ 乌克兰农业部公布数据显示，截至2022年5月19日，乌克兰控制领土2022年春耕主力作物预计播种面积1415.84万公顷，比上年

（1691.63万公顷）减少275.79万公顷。

◼ 乌克兰农业部预计本年度全境玉米播种面积485.4万公顷，较去年（547万公顷）减少61.6万公顷。当前玉米实际播种面积为417.02

万公顷，预测播种进度为86%。春小麦已播种面积18.86万公顷，已完成 98%进度。

国际方面：乌克兰作物播种进度

乌克兰玉米主产区产量占比：% 乌克兰2022年春季作物播种面积估计：千公顷
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◼ 未来一周，阿根廷：全国大部分地区天气仍然干燥；促进玉米和大豆收割，以及冬小麦的种植。近来小麦水分减少，可能使用更多

的水分才能良好的发芽。

◼ 巴西：巴西玉米主产区天气并未逾期出现强霜冻天气，寒流强度低于预期。巴西即将进入冬季，将在5月25日左右迎来另一个冷锋，

截至上周，玉米生长状况差的比例为2%，生长状况一般的比例为10%，生长状况良好的比例为88%。

国际方面：南美主产区气象监测

阿根廷玉米主产区降水预测 巴西玉米主产区降水预测
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◼ 截至2022年5月12日的一周，美国对中国（大陆地区）装船玉米195307吨，上一周对中国装船为 264055吨；当周美国

玉米出口检验量为 1036549 吨，对中国玉米出口检验量占到该周出口检验总量的18.8%。

◼ 2021/22年度（始于9月1日）美国玉米出口检验总量为 39102991 吨， 同比减少17.4% 。

国际方面：美玉米出口

美玉米出口周度装船总量 单位：吨 美玉米对中国出口周度装船量 单位：吨
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◼ 据我的农产品网统计，截至5月19日，全国玉米主要产区售粮进度为95%，较前一周变化1%，较去年同期持平。分地区

来看，黑龙江省的售粮进度为97%，同比变化-1%；吉林省的售粮进度为95%，同比变化2%；辽宁省的售粮进度为97%，

同比变化-1%；内蒙古省的售粮进度为97%，同比变化0%；河北省的售粮进度为97%，同比变化1%；山东省的售粮进

度为97%，同比变化-1%；河南省的售粮进度为92%，同比变化-3%。

国内方面：供应—主产区玉米售粮进度

主产区售粮进度

省份 本期 上期
产量

（万吨）

已售数量

（万吨）
去年同期进度

黑龙江 97% 96% 4481 4347 98%

吉林 95% 92% 3554 3376 93%

辽宁 97% 97% 1937 1879 98%

内蒙古 97% 97% 2785 2701 97%

河北 92% 89% 1795 1651 91%

山东 92% 90% 2387 2196 93%

河南 94% 93% 2040 1918 97%

全国 95% 94% 18979 18068 95%



73
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

国内方面：供应—港口库存及贸易

南北港贸易利润单位：元

广州各港玉米库存单位：万吨 北方四港玉米库存单位：万吨

潍坊-沈阳价差单位：元

◼ 据中国粮油网统计，5月20日广

州各港口玉米库存共计122.9万

吨，环比变化5%，同比变化5%。

◼ 5月20日北方四港玉米库存共计

364万吨，环比持平，同比变化

16%。

◼ 5月20日南北港口玉米贸易理论

利润-60元/吨，上周同期-50元/

吨，环比变化-10元/吨。

◼ 5月20日潍坊-沈阳价差320元/

吨，上周同期330元/吨，环比变

化-10元/吨。
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74资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 2022年3月，玉米进口241.29万吨，环

比变化25.02%。去年10月至今累计进口

1051.97万吨，同比变化-7.29%

◼ 2022年3月，高粱进口100.35万吨，环

比变化117.19%。去年10月至今累计进

口465.31万吨，同比变化38.64%

◼ 2022年3月，大麦进口55.00万吨，环比

变化14.58%。去年10月至今累计进口

559.00万吨，同比变化-3.95%

◼ 2022年3月，DDGS进口1.37万吨，环比

变化-55.74%。去年10月至今累计进口

20.91万吨，同比变化23.14%

国内方面：供应—进口贸易

玉米及替代谷物进口
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75资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日当周，玉米进口利润-92.15元/吨，上周-48.18元/吨，环比变化-43.97元/吨。

◼ 2022年4月，玉米进口利润40.96元/吨，环比变化-239.09元/吨，同比变化226.76元/吨。

国内方面：供应—玉米进口利润

玉米进口利润 玉米月度进口利润
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76资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据中国饲料工业协会统计，3月全国饲料产量2336万吨，环比变化18.22%。去年10月至今累计进口1.17亿吨，同比变化6.24%。

◼ 猪饲料产量1011万吨，环比变化9.42%，去年10月至今累计进口5369万吨，同比变化9.75%。蛋禽饲料产量262万吨，环比变化

12.93%，去年10月至今累计进口1313万吨，同比变化-1.50%。肉禽饲料产量730万吨，环比变化19.28%，去年10月至今累计进

口3495万吨，同比变化0.49%。

国内方面：需求—饲料产量

饲料总产量 禽畜饲料产量
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77
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

国内方面：需求—养殖利润

蛋鸡养殖利润：元/只

◼ 5月20日当周，自繁自养生猪养殖利润-175.24元/头，较上周变化61.54
元/头，外购仔猪养殖利润31.06元/头，较上周变化64.17元/头。

◼ 5月20日当周，毛鸡养殖利润1.37元/只，上周1.73元/只，较上周变化-
0.36元/只。

◼ 5月14日当周，蛋鸡养殖利润24.82元/只，上周17.24元/只，较上周变
化7.57元/只。

生猪养殖利润：元/头

肉鸡养殖利润：元/只
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78
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

国内方面：需求—深加工开工

山东主要玉米淀粉企业：开工率：%

◼ 据Mysteel统计，本周，全国主要玉米深加工（淀粉）企业开工率
56.82%，环比变化2%，同比变化-9%。

◼ 本周，山东主要玉米深加工（淀粉）企业开工率74.31%，环比变化
5.0%，同比变化11.5%。

◼ 据中国粮油商务网统计，本周，全国主要玉米深加工（酒精）企业开工
率43.69%，环比变化-1.9%，同比变化2.0%。

全国玉米酒精深加工企业开工率： %

全国主要玉米淀粉企业：开工率：%
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资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

国内方面：需求—深加工企业玉米库存及消费量

全国主要深加工企业消费量单位：万吨

全国主要加工企业玉米库存单位：万吨 山东主要加工企业玉米库存单位：万吨

山东主要深加工企业消费量单位：万吨

◼ 据Mysteel统计，截止5月20日

当周，全国96家主要深加工企业

玉米库存总量543.4万吨，环比

变化1.9%，同比变化-10.0%。

◼ 其中，山东主要玉米深加工企业

库存为59.6万吨，环比变化

9.4%，同比变化-42.7%。

◼ 据Mysteel统计，截止5月20日

当周，全国126家主要深加工企

业玉米消费总量101.7万吨，环

比变化1.4%，同比变化12.0%。

◼ 其中，山东主要玉米深加工企业

玉米消费量为29.39万吨，环比

变化3.7%，同比变化8.0%。
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80资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据Mysteel调查数据显示，本周玉米淀粉库存继续下降，由于华北-东北玉米淀粉价差持续收窄，华北玉米淀粉性价比优

势凸显，华北地区库存下降明显。

◼ 截止5月20日，全国玉米淀粉企业淀粉库存总量为113.6万吨，环比变化-2.4%，同比变化10.2%。其中，山东企业淀粉

库存量为21.1万吨，环比变化-5.4%，同比变化-5.0%。

◼

◼

国内方面：需求—深加工企业淀粉库存

山东24家企业淀粉库存单位：万吨 全国69家企业淀粉库存单位：万吨
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81资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据中国粮油商务网统计，2022年第17

周：

◼ 吉林玉米淀粉加工企业原料库存天数

61天，上周为62天，去年同期40天。

◼ 山东玉米淀粉加工企业原料库存天数

13天，上周为13天，去年同期11天。

◼ 吉林玉米酒精加工企业原料库存天数

60天，上周为60天，去年同期42天。

◼ 河南玉米酒精加工企业原料库存天数

13天，上周为13天，去年同期11天。

国内方面：需求—深加工企业库存天数

深加工库存
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82
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

国内方面：需求—深加工利润

吉林淀粉企业加工利润单位：元/吨

山东淀粉企业加工利润单位：元/吨 黑龙江淀粉企业加工利润单位：元/吨

国内玉米酒精企业加工利润单位：元/吨

◼ 据Mysteel统计，截止5月20日

当周，山东淀粉企业周度加工利

润为91元/吨，环比变化40元/吨。

◼ 黑龙江淀粉企业周度加工利润为

-4元/吨，环比变化10.5元/吨。

◼ 吉林淀粉企业周度加工利润为

82.2元/吨，环比变化20.4元/吨。

◼ 据中国粮油商务网统计，国内玉

米酒精深加工企业玉米周度加工

利润为219.58元/吨，环比变化

24%。
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83资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 中国淀粉工业协会统计数据显示，2021/22年度（2-1月）国内玉米淀粉累计消耗量为2714万吨，较上年度同期2604万吨，同比变化

4.2%。分品类消费量来看，淀粉糖累计消耗量为1459万吨，同比变化1.9%；造纸累计消费量为297万吨，同比变化-3.3%；食品累计消

耗量为248万吨，同比变化11.7%。

◼ 海关数据显示，2022年3月玉米淀粉出口总量为24365.42吨，环比增长129.36%，同比增长318.93%，2021/22年度(10-3月)累计出口

总量为81559.91吨，较上年度同期累计出口总量的93033.39，同比减少12.33%。

国内方面：需求—玉米淀粉月度消耗量、出口

玉米淀粉月度消费量：万吨 玉米淀粉月度出口量：吨
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84资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日玉米淀粉-玉米主力合约价差296，上周同期346，环比变化-50。

◼ 5月20日玉米淀粉-玉米现货价差448元/吨，上周同期448元/吨，环比变化0元/吨。

国内方面：玉米淀粉-玉米价差

期货价差 现货价差
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85资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日玉米淀粉-白糖主力合约价差-2671，上周同期-2473，环比变化-198。

◼ 5月20日玉米淀粉-白糖现货价差6112元/吨，上周同期-2696元/吨，环比变化8808元/吨。

国内方面：玉米淀粉-白糖价差

期货价差 现货价差
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86
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

国内方面：替代品—小麦

中国小麦供需平衡表（5月） 单位:万吨

◼ 5月20日玉米-小麦主力合约价差-338，上周同期-330，环比变化-9。

◼ 5月20日玉米淀粉-玉米现货价差-536元/吨，上周同期-385元/吨，环比变

化-151元/吨。

◼ 中国小麦：2022年5月USDA供需报告显示：2022/23年度：产量方面，小

麦产量预估为1.41亿吨，同比减少1.4%。贸易方面，小麦进口量950万吨，

同比减少2.1%。消费量方面，饲用消费量预估3000万吨，同比减少14.3%。

期末库存为1.41亿吨，同比基本持平。库存消费比同比上调2.4%至98.3%。

玉米-小麦期货价差

玉米-小麦现货价差
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年度 2019/20 2020/21 2021/22 
2022/23

（5月预估）
环比
（%）

期初库存 13,808.80 15,001.50 14,412.00 14,191.60 -1.53%

产量 13,360.00 13,425.00 13,694.60 13,500.00 -1.42%

进口 537.6 1,061.80 970 950 -2.06%

总供应量 27,706.40 29,488.30 29,076.60 28,641.60 -1.50%

出口 104.9 76.3 85 90 5.88%

饲料消费 1,900.00 4,000.00 3,500.00 3,000.00 -14.29%

食品，种用，工
业消费

10,700.00 11,000.00 11,300.00 11,400.00 0.88%

总需求 12,704.90 15,076.30 14,885.00 14,490.00 -2.65%

期末库存 15,001.50 14,412.00 14,191.60 14,151.60 -0.28%

库存消费比 119.1% 96.1% 95.9% 98.3% 2.49%



87资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日，主力合约基差-120，上周同期-103，环比变化-17。

◼ 5月20日，9-1合约期差15，上周同期25，环比变化-10。

国内方面：玉米基差、期差
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88
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

玉米：期价下方支撑仍在，延续高位震荡逻辑

品种 周观点 中线展望

玉米

1、供应方面：据我的农产品网统计，截至5月19日，全国玉米主要产区售粮进度为95%，较前一周变化1%，较去年同期持平。广州各港口玉米库

存共计122.9万吨，环比变化5%；北方四港玉米库存365万吨，环比持平。截至5月12日的一周，截至5月12日的一周，美国对中国（大陆地区）装

船玉米195307吨，环比变化-25%，同比变化-81%。

2、需求方面：饲料需求方面，据中国饲料工业协会统计，3月全国饲料产量2336万吨，环比变化18.22%。从畜禽养殖利润来看，5月20日当周，

自繁自养生猪养殖利润-175.24元/头，较上周变化61.54元/头。毛鸡养殖利润1.37元/只，较上周变化0.36元/只。深加工需求方面，本周全国淀粉

企业开工率56.82%，环比变化2%；深加工企业消耗总量101.7万吨，环比变化1.4%；2022年3月玉米淀粉出口总量为24365.42吨，环比增长

129.36%，同比增长318.93%

3、基差方面：5月20日，主力合约基差-120，上周同期-103，环比变化-17。

4、利润方面：5月20日南北港口玉米贸易理论利润-60元/吨，上周同期-50元/吨，环比变化-10元/吨。

5、玉米观点：供应方面，贸易商腾库压力推动部分区域玉米集中上量，主产区库存持续下降。新年度国内玉米产量预期下降155万吨，大型贸易商

持粮看好后市，累库惜售情绪较强。需求方面，生猪养殖趋近盈亏平衡点，但下游消费弹性较低，终端饲料需求未有明显改善，企业多维持安全库

存；深加工淀粉利润小幅增长带动加工需求回升。国际方面，美玉米播种进度仍落后于与往年同期，当前全国播种率49%，五年均值为72.2%，播

种率严重滞后或导致单产不及预期。本周阿根廷玉米旧作收获进度为54%，环比增加4%。短期看，国际谷物价格仍处高位，北半球种植面积预期下

滑及替代品小麦走强对国内市场支撑延续。长期来看，新年度受地缘冲突和气候影响，全球玉米总产量及贸易量不及预期。国内玉米缺口较去年同

期扩大554万吨，而全球疫情下供应链仍未完全恢复。季节性供应偏紧格局仍对玉米期价下方形成支撑 ，玉米价格预计仍将高位区间震荡。

投资策略：观望。

风险因素：非瘟疫情、天气。

震荡偏强



生猪：前期压栏逐步释放，或限制猪价涨幅



90资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日，LH2209收盘价19065，上周同期19620，环比变化-2.83%。

◼ 5月13日当周，生猪周度均价15.2元/公斤，环比变化1.40%。

周度行情回顾
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91资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日河南-湖北生猪价差-0.10元/公斤，上周同期0.15元/公斤。

◼ 5月20日河南-四川生猪价差-0.25元/公斤，上周同期0.55元/公斤。

区域生猪价差
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92资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日河南-浙江生猪价差-1.00元/公斤，上周同期-0.50元/公斤。

◼ 5月20日河南-安徽生猪价差-0.20元/公斤，上周同期-0.20元/公斤。

区域生猪价差
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93资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据涌益咨询统计，截至2022年4月，样本能繁母猪存栏1062457头，月度环比变化-0.13%，同比变化-13.35%。

◼ 国家统计局公布2022年一季度生猪存栏数据：“一季度末，能繁母猪存栏4185万头”，较2月末母猪存栏的4268万头，

环比-1.94%，较农业农村部规定的4100万头母猪正常保有量，高2.07%。

供应：能繁母猪

母猪存栏（涌益咨询） 母猪存栏（农业部)
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94资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据涌益咨询统计，截至2022年4月，样本小猪存栏1844112头，月度环比变化-2.26%，同比变化-11.17%。

◼ 据涌益咨询统计，截至2022年4月，样本中猪存栏1346537头，月度环比变化-3.46%。

◼ 据涌益咨询统计，截至2022年4月，样本大猪存栏1762794头，月度环比变化-2.11%。

供应：存栏结构
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95资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 2022年3月猪饲料产量1011万吨，环比变化9.42%，同比变化1.61%。

◼ 截至2022年3月，猪饲料年度累计产量3137万吨，较去年同期的3027万吨，变化3.63%。

供应：饲料佐证产能变化
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96资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日当周，玉米现货2908.24元/吨，环比变化0.23%,豆粕现货4341.14元/吨，环比变化1.79%。

◼ 5月11日当周，育肥猪配合饲料均价3.86元/公斤，环比持平。

供应：饲料成本变化

豆粕、玉米价格 猪饲料价格
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97资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月13日当周，仔猪均价32.79元/公斤，环比变化4.96%，同比变化-63.39%。

◼ 5月20日当周，母猪均价33.68元/公斤，环比变化0.13%，同比变化-55.28%。

供应：仔猪、母猪成本变化
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98资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据涌益咨询统计，5月19日当周，生猪出栏均重119.16公斤，环比+1.37%。

◼ 据涌益咨询统计，5月19日当周，90kg以下生猪出栏占比5.76%，150kg以上生猪出栏占比4.94%。

供应：出栏均重
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99资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 2022年3月猪肉进口13.64万吨，环比变化7.80%，同比变化-69.75%。

◼ 据涌益咨询统计，5月19日当周全国冻品库存率为15.35%，上周为16.02%，环比变化-0.67个百分点。

供应：进口和库存
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100资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

成本：生猪出栏成本

上周 最新

2022.4.29-2020.5.5 2022.5.6-2022.5.12

母猪50头以下 15.57 15.58 0.01 0.06%

50-200 15.59 15.60 0.01 0.06%

200-500 15.79 15.80 0.01 0.06%

500-2000 15.80 15.81 0.01 0.06%

2000-5000 15.92 15.93 0.01 0.06%

5000-10000 15.73 15.74 0.01 0.06%

13.48 13.51 0.03 0.22%

15.40 15.41 0.01 0.06%

上周 最新

2022.4.29-2020.5.5 2022.5.6-2022.5.12

母猪50头以下 15.50 15.50 0.00 0.00%

50-200 15.59 15.59 0.00 0.00%

200-500 15.78 15.78 0.00 0.00%

500-2000 15.80 15.80 0.00 0.00%

2000-5000 15.74 15.74 0.00 0.00%

5000-10000 15.75 15.75 0.00 0.00%

17.14 17.54 0.40 2.33%

18.87 19.27 0.40 2.12%

环比变化值 环比变化率
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101资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日当周，自繁自养生猪养殖利润-175.24元/头，较上周变化61.54元/头，外购仔猪养殖利润31.06元/头，较上周变

化64.17元/头。

养殖利润：自繁自养与外购仔猪
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102资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

盘面利润：期货合约套保利润

自繁自养 外购仔猪

自繁自养成本 LH2303收盘价 套保利润

2022-05-13 15.8 18785 2.985

2022-05-06 15.8 18030 2.23

仔猪育肥成本 LH2211收盘价 套保利润

2022-05-13 17.54 19860 2.32

2022-05-06 17.14 18720 1.58



103资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 商务部数据显示，2022年3月生猪定点企业屠宰量2590万头，环比变化65.18%，同比变化71.67%。

◼ 据涌益咨询统计，2022年4月屠宰企业开工率45.32%，上月为46.80%，环比-1.57个百分点，去年同期为33.29%，同比

+11.94个百分点。

需求：生猪屠宰情况
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104资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日，主力合约基差-3365，上周同期-4120，环比变化755。

◼ 5月20日，生猪合约9-1期差-1025，上周同期-490，环比变化-535。

基差期差
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105
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

生猪：前期压栏逐步释放，或限制猪价涨幅

品种 周观点 中线展望

生猪

1、供应方面：（1）存栏方面，国家统计局公布2022年一季度生猪存栏数据：“一季度末，能繁母猪存栏4185万头”，较2月末母

猪存栏的4268万头，环比-1.94%，较农业农村部规定的4100万头母猪正常保有量，高2.07%。据涌益咨询统计，截至2022年4月，

样本能繁母猪存栏1062457头，月度环比变化-0.13%，同比变化-13.35%。（2）进口方面，2022年3月猪肉进口13.64万吨，环比

变化7.80%，同比变化-69.75%。（3）均重方面，据涌益咨询统计，5月19日当周，生猪出栏均重119.16公斤，环比+1.37%。

2、需求方面：据涌益咨询统计，2022年4月屠宰企业开工率45.32%，上月为46.80%，环比-1.57个百分点，去年同期为33.29%，

同比+11.94个百分点。

3、库存方面：据涌益咨询统计，5月19日当周全国冻品库存率为15.35%，上周为16.02%，环比变化-0.67个百分点。

4、基差方面：5月20日，主力合约基差-3365，上周同期-4120，环比变化755。

5、利润方面：5月20日当周，自繁自养生猪养殖利润-175.24元/头，较上周变化61.54元/头，外购仔猪养殖利润31.06元/头，较上

周变化64.17元/头。

6、生猪观点：供应方面，现货上涨带动养殖情绪高涨，压栏下生猪均重明显提升，冻品库存减少。需求方面，新冠疫情影响持续，

需求恢复较慢。短期看，养殖积极性增加，但养殖利润目前仍处于亏损阶段，短期压栏情绪较浓，后期随出栏均重增加、压栏猪陆

续出栏，猪价涨幅或放缓。长期看，能繁母猪去化进程尚未结束，受21年下半年产能开始下降、配种率降低的影响，供应压力持续

减弱，猪价重心上移为主。

投资策略：投机可背靠养殖成本逢低做多远月合约，产业可逢高锁定养殖利润。

风险因素：非瘟疫情、天气。

震荡偏强



鸡蛋：存栏预计继续增加，期价震荡偏弱为主



107资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日，JD2209收盘价4802，上周同期4728，环比变化1.57%。

◼ 5月20日当周，鸡蛋市场平均零售价11.10元/公斤，环比变化0.30元/公斤。

周度行情回顾

期价 现货价
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108资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 蛋鸡存栏环比增加。卓创资讯数据显示，4月在产蛋鸡存栏11.73亿只，环比+1.30%，同比-0.85%。

◼ 鸡苗销量环比减少。卓创资讯数据显示，4月蛋鸡苗销量7818万只，环比-14.67%，同比-12.30%。

供应：存栏、补栏
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109资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 淘汰鸡出栏量环比增加。卓创资讯数据显示，5月20日当周，淘汰鸡出栏量1587万只，环比变化5.80%，同比变化6.15%。

◼ 5月20日当周，主产区淘汰鸡均价11.18元/公斤，环比持平。

供应：淘鸡量及价格
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110资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日，以河北邯郸为代表的主产区鸡蛋价格4.62元/斤，较上周环比变化4.05%。

◼ 5月20日，以北京大洋路为代表的主销区鸡蛋价格4.94元/斤，较上周环比变化0.82%。

需求：产销区价格
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111资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日当周，蛋鸡苗价格3.60元/只，环比变化0.10元/只。

◼ 5月20日当周，蛋鸡养殖利润17.84元/只，上周16.12元/只，较上周变化1.72元/只。

利润：鸡苗价与养殖利润
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112资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日，主力合约基差-182，上周同期-288，环比变化106。

◼ 5月20日，9-1合约期差230，上周同期202，环比变化28。
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113
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

鸡蛋：存栏预计继续增加，期价震荡偏弱为主

品种 周观点 中线展望

鸡蛋

1、供应方面：蛋鸡存栏环比增加。卓创资讯数据显示，4月在产蛋鸡存栏11.73亿只，环比+1.30%，同比-0.85%。鸡苗销量环比

减少。卓创资讯数据显示，4月蛋鸡苗销量7818万只，环比-14.67%，同比-12.30%。淘汰鸡出栏量环比增加。卓创资讯数据显示，

5月20日当周，淘汰鸡出栏量1587万只，环比变化5.80%，同比变化6.15%。

2、需求方面：5月20日，以河北邯郸为代表的主产区鸡蛋价格4.62元/斤，较上周环比变化4.05%，以北京大洋路为代表的主销区

鸡蛋价格4.94元/斤，较上周环比变化0.82%。

3、库存方面：5月19日当周,鸡蛋流通环节库存天数0.92天，环比变化-2.13%，同比变化-25.81%。

4、基差方面：5月20日，主力合约基差-182，上周同期-288，环比变化106。

5、利润方面：5月20日当周，蛋鸡养殖利润17.84元/只，上周16.12元/只，较上周变化1.72元/只。

6、鸡蛋观点：回顾本周鸡蛋行情，现货方面，本周五4620，上周五4440，环比变化180；期货主力合约方面，本周五4802，上

周五4728，环比变化74；基差方面，本周五-182，上周五-288，环比变化106。供应方面，养殖利润增加，养殖情绪积极，存栏

预计继续增加。需求方面，多地新冠疫情反复，物资采购情绪支撑消费，鸡蛋产销区库存均明显下降。短期看，利润好转，养殖

积极，疫情暂时支撑消费，但随疫情结束，鸡蛋价格有回落风险。长期看，二、三季度存栏量预计继续增加，远月蛋价有下行压

力。

投资策略：09合约偏空思路对待。

风险因素：新冠疫情、禽流感疫情。

震荡偏弱



鸡肉：消费表现偏弱，价格承压下行



115资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日当周，白羽肉鸡平均价9.05元/公斤，环比变化0.11%；白条鸡平均价15.10元/公斤，环比变化-2.58%。

◼ 5月20日当周，肉-鸡价差6.05元/公斤，环比变化-6.35%。

周度行情回顾
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116资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据涌益咨询统计，截至2022年4月，祖代肉鸡引种量6.5万套，环比变化-45.97%，同比变化-48%。

◼ 据卓创资讯统计，截至2022年3月，中国肉鸡月度引种量83400套，环比变化+41.60%，同比变化+15.83%。

供应：祖代肉鸡引种

引种-涌益咨询 引种-卓创资讯

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

祖代种鸡月度更新量（涌益咨询）

2022年 2018年 2019年 2020年 2021年

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

200,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

中国肉鸡月度引种量

2022 2018 2019 2020 2021



117资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 涌益咨询数据显示，截至4月22日当周，后备父母代存栏2604.97万套，环比变化-2.32%。

◼ 涌益咨询数据显示，截至5月20日当周，在产父母代存栏4540.97万套，环比变化0.90%。

供应：父母代存栏
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118资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据卓创资讯统计，5月20日当周，中国肉鸡周度出苗量4720万只，环比变化1.16%，同比变化-1.68%。

◼ 5月20日当周，肉鸡苗平均价2.57元/只，环比变化-0.77%。

供应：出苗量及价格
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119资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 据卓创资讯统计，截至2022年4月，中国肉鸡月度出栏量3.94亿只，环比变化-3.19%，同比变化-9.22%。

◼ 据涌益咨询统计，截至2022年4月，肉鸡屠宰产量共113.94万吨，环比-7.12%。

供应：出栏及产量

出栏量-卓创资讯 鸡肉产量-涌益咨询
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120资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日当周，屠宰场开工率66.00%，上周为72.00%，环比变化-6.00个百分点，去年同期为67.00%，同比变化-1.00个

百分点。

◼ 5月20日当周，屠宰场库容率81.00%，上周为80.00%，环比变化1.00个百分点，去年同期为74.00%，同比变化7.00个

百分点。

屠企开工及库存
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121资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

◼ 5月20日当周，肉鸡孵化利润0.13元/只，环比变化259.38%。

◼ 5月20日当周，毛鸡养殖利润1.37元/只，环比变化-20.81%。

孵化与养殖利润
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-2.5

-2.0

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2021/5/28 2021/7/28 2021/9/28 2021/11/28 2022/1/28 2022/3/28

孵化场利润:白羽肉鸡 元/羽

孵化场利润:白羽肉鸡 元/羽

-5

-4

-3

-2

-1

0

1

2

3

4

2021/5/28 2021/7/28 2021/9/28 2021/11/28 2022/1/28 2022/3/28

养殖利润:毛鸡 元/羽

养殖利润:毛鸡 元/羽



122
资料来源：Wind 涌益咨询 卓创资讯 上海钢联 中信期货研究所

鸡肉：消费表现偏弱，价格承压下行

品种 周观点 中线展望

鸡肉

1、价格方面：上游肉鸡苗方面，5月20日当周，肉鸡苗平均价2.57元/只，环比变化-0.77%。下游肉鸡、鸡肉方面，5月20日当周，白羽

肉鸡平均价9.05元/公斤，环比变化0.11%；白条鸡平均价15.10元/公斤，环比变化-2.58%。

2、供应方面：（1）父母代：涌益咨询数据显示，截至4月22日当周，后备父母代存栏2604.97万套，环比变化-2.32%；涌益咨询数据

显示，截至5月20日当周，在产父母代存栏4540.97万套，环比变化0.90%。（2）出苗：据卓创资讯统计，5月20日当周，中国肉鸡周度

出苗量4720万只，环比变化1.16%，同比变化-1.68%。（3）出栏：据卓创资讯统计，截至2022年4月，中国肉鸡月度出栏量3.94亿只，

环比变化-3.19%，同比变化-9.22%。

3、需求方面：5月20日当周，屠宰场开工率66.00%，上周为72.00%，环比变化-6.00个百分点，去年同期为67.00%，同比变化-1.00个

百分点。

4、库存方面：5月20日当周，屠宰场库容率81.00%，上周为80.00%，环比变化1.00个百分点，去年同期为74.00%，同比变化7.00个百

分点。

5、利润方面：5月20日当周，毛鸡养殖利润1.37元/只，环比变化-20.81%；毛鸡屠宰利润-1.72元/只，环比变化-1.78%。

6、肉鸡观点：回顾本周肉鸡行情，白羽肉鸡平均价9.05元/公斤，较上周变化0.01元/公斤；白条鸡平均价15.10元/公斤，较上周变化-

0.40元/公斤；肉-鸡价差6.05元/公斤，较上周变化-0.41元/公斤。

供应方面，在产父母代存栏环比继续增加，上游产能充足。需求方面，消费偏弱，屠企开工率下降，但库存增加。短期看，供应偏多而

需求偏弱，鸡肉价格有下行压力。长期看，22年以来后备父母代存栏明显减少，下半年鸡肉供应压力或有缓解。

风险因素：疫情。

震荡偏弱
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