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大 豆 

 

一、 核心要点 

1、 黄大豆 1号周度数据 
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观察角度 名称 4月 17日 4月 24日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4689 4662 -27 

持仓（手） 119362 114616 -4746 

前 20名净空持仓 -3908 -7561 -3653 

现货 国产大豆（元/

吨） 

5200 5200 0 

基差（元/吨） 511 538 27 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 4月 17日 4月 24日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3028 2990 -38 

持仓（手） 29532 29633 101 

前 20名净空持仓 -751 -789 -38 

现货 青岛分销（元/

吨） 

3040 3020 -20 

基差（元/吨） 12 30 18 

 

 

3、 多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

3 月中储粮北安直属库、内蒙古大杨树直属库及吉

林敦化直属库均发布公告称，开始收购国产豆，收

购均价为 2.1元/吨，该价格属于高位 

下游需求尚未完全恢复，对高豆价的接受情

绪一般，贸易商成交惨淡 

后期大杨树直属库又进一步将大豆收购价格上升至

2.2元/吨 

传言 4月下旬将有大豆拍卖 

基层余粮不多，东北农户追涨情绪较为浓厚 受新冠疫情的影响，美国一些肉类加工厂暂

停运营 

USDA 周三称，私人出口商向中国出售了 19.8 万吨

的大豆，这是自 1 月中旬以来美国受此向中国出售

大批量大豆。 

周三美国粮商巨头邦吉表示,邦吉的巴西子

公司正在将巴西大豆装船出口,并没有因为

新冠疫情受到干扰 

USDA 参赞将 2019/2020 阿根廷大豆产量预期调低

260万吨，至 5100万吨，给美豆价格带来提振 

 

周度观点策略总结：由于此前大豆快速上涨至高位，以及传言 4 月份中下旬将有大豆拍卖，部

分贸易商有恐慌情绪，出货意愿较强。而大豆需求并无明显起色，市场报价较乱，下游采购需求较

为谨慎，贸易商成交不多，部分贸易商挺价信心不足，报价略有回落，不利于国产大豆行情。不过

基层农户余粮不多，贸易商无法上量，多在消化库存，仍给行情带来支撑。盘面上来看，日内震荡，

下游保持谨慎，上方空间可能有限，暂时观望为主。 

周二开始，中国有农企采购了 5 批近 100 万吨美国美湾大豆，过去几个月中国一直没有大量

采购美豆，因此此次大批量采购引起市场关注，尚不清楚该批大豆是用于压榨还是储备。据路透社

报告，中国正准备购买约 1000 万吨大豆，作为国储，以帮助保护自身免受冠状病毒造成的供应链

中断的影响。但目前中国增加国储的行为，尚无官方证实。港口豆方面，大豆到港量依然较小，油

厂缺豆停机现象依然普遍，上周开机率持续下降至 39.07%。随着进口大豆陆续到港，未来两周开

机率将稳步回升。原料库存水平仍为同期最低水平。但是从目前市场的供应情况来看，虽然短期 4

月份到港的大豆量较为有限，根据最新的到港船货数据显示，5 月份预计到港 960 万吨，6 月份 950

万吨，7 月份 930 万吨，8 月份 850 万吨，9 月份 750 万吨，按照这个装船预估，中国 2019/2020 年

(2019 年 10 月到 2020 年 9 月)进口同比增加 11.92%。短期的供应紧俏难敌长期供应增长的预期。

盘面上来看，豆二大幅上涨，但持仓并未跟随上涨，短期可能触及获利点令投资者获利离场，前期
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空单全部离场，暂时观望为主。 

 

豆 粕 

 

二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 4月 17日 4月 24日 涨跌 

期货 

  2005 

收盘（元/吨） 2771 2760 -11 

持仓（手） 1819261 1734845 -84416 

前 20名净空持仓 543805 542784 -1021 

现货 江苏豆粕（元/

吨） 

3127 3000 -127 

基差（元/吨） 356 240 -116 

 

5、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

国内豆粕库存处在历史较低水平，且有持续下降

的趋势 

中国将释放 50万吨储备大豆给中粮集团压榨厂 
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油厂开机率超低，下游饲料企业提货积极性较好，

成交量保持较高水平 

5-7 月份，庞大的大豆到港量，国内油厂开机率

将逐步回升，下周大豆压榨量将恢复到 175万吨

/周的正常水平，下下周恢复到 185万吨/周的偏

高水平 

下游生猪养殖利润较好，养殖户补栏意愿较强，

提振饲料需求 

生猪存栏量仍处在历史低点，对豆粕需求的支撑

有限 

原油价格较低，玉米酒糟粕产量较少，提振豆粕

替代需求 

节后豆粕需求进入季节性淡季，且因疫情影响复

工复产的幅度依然有限，限制豆粕需求回暖 

有消息称，中国正准备购买 3000万吨粮食，作为

国家储备其中包括 1000 万吨大豆以及 100 万吨

豆油 

中国 3月 2日起受理美国农产品进口免加征关税

申请 

周度观点策略总结：受中国需求可能有所回升的影响，美国 CBOT大豆连续三日上涨，豆粕

豆油也亦跟随走高。目前盘面榨利较为丰厚，中国买家积极采购，按目前南美大豆的装船计划，预

计 5、6月份到港量能达到 990万吨以及 980万吨的巨量。且消息称中国将释放 50万吨大豆给种粮

集团压榨厂，本周开始国内油厂开机率将逐渐回升，未来两周开机率增速将加快，豆粕供应量也将

逐渐增加。而疫情令全球餐饮业受到极大冲击，肉类需求受影响较大，下游担心后期豆粕价格回

落，逢高出货锁定利润较强，抑制豆粕价格。但目前豆粕库存偏低，部分饲料厂因缺豆而停产或限

产，现货供应缓解仍需时日，使得豆粕下跌空间有限。不过后期随着油厂开机率的回升以及大豆的

到港，预计供应紧俏的现状会有所改善，豆粕下行压力加大。盘面上来看，豆粕接近前期低点

2700整数关口，有所反弹，但资金空头再度增仓，反弹持续有待观察，关注 2700的支撑情况，暂

时观望。 

 

豆 油 

 

三、 核心要点 
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6、 周度数据 

 

观察角度 名称 4月 17日 4月 24日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 5558 5444 -114 

持仓（手） 452752 448158 -4594 

前 20名净空持仓 78093 69384 -8709 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

5700 5650 -50 

基差（元/吨） 142 206 64 

 

7、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

受油厂缺豆的影响，国内油厂开机率低，豆油库

存出现下降拐点 

随着后期大豆到港量的回升，油厂开机率有望回

到正常水平，供应短缺的状态有望得到缓解 

随着疫情的缓解，国内油脂需求有所回暖，成交

不断放量 

随着全球疫情的不断扩大，打击全球植物油的餐

饮消费 

本周二，中国有农企购买了 5批近 100万吨美湾

大豆，价格基本和巴西出口豆相当，提振美盘走

势 

目前，巴西榨利较为丰厚，吸引中国买家持续买

入，预计 5-6 月大豆到港量将大幅提升至 1800 万

吨 

原油报复性反弹，外围环境有所改善 原油持续低迷，令生物柴油用量下降 

豆油收储传言仍在发酵，部分资金入市逢低做多 印度疫情蔓延，印度的医疗水平以及人口密度都

不利于疫情的控制，这样一来， 印度国内的油脂
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四、周度市场数据 

1、大豆现货价格 

图1：哈尔滨国产三等大豆现货价格              图2：历年哈尔滨国产三等大豆现货价格 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

根据wind，截止4月16日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨0元/吨，报价4600元/吨，为近3年来

需求以及买货都可能下降 

市场国内收储 100 万吨豆油的消息频传，4 月份大豆到港不足令国内油厂压榨量仍处在较低的

水平，豆油库存持续下降，不少地区排队提油的现象仍存，令油厂挺价心理犹存，下跌幅度暂时受

限。但中长期来看，随着 5 月以后巨量大豆即将到港，国内外餐饮 需求仍未恢复到正常水平，其中

海外餐饮业还在受到疫情的影响，生物燃油需求因原油低迷而持续下降，市场对油脂市场后期基本

面担忧难消，对后期走势仍需谨慎看待。盘面上看，豆油受原油拖累，下破上升趋势线，在收储消

息不确定的背景下，豆油后期或仍有下跌空间，操作上，可以考虑背靠 5500，逢高沽空，目标 5230，

止损 5600。 
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最高水平。 

2、南美产区降雨图 

图3：巴西4月23日至4月29日降雨量预测           图4：阿根廷4月23日至4月29日降雨量预测            

     

数据来源：瑞达研究院  NOAA 

大豆上周，巴西南方，阿根廷北方出现寒潮降温天气，最低气温一度将至3-5℃，个别地区大豆出现霜

冻。预计本周巴西帕拉纳、圣卡塔，乌拉圭等地还将出现低温天气，部分收获较晚的大豆或仍再出现霜冻，

威胁大豆品质。本周阿根廷缺乏有效降水，科连特斯、圣达菲、科尔多瓦以及恩特雷里奥斯等地整体干燥，

布宜诺斯艾利斯东部一带有15mm降水，总体天气有助推进大豆收获，但或继续影响阿根廷大豆品质提升。

气温水平上，受南半球寒潮影响，阿根廷中部及北部一带将出现大范围降温天气，布宜诺斯艾利斯省部分地

区可能出现霜冻，进一步影响大豆生产。 

3、美国气温和降雨预报图 

图5：美国4月23日至4月29日气温预测              图6：美国4月23日至4月29日降雨预测               
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

本周，美中西部地区天气趋于干燥，有助密苏里、爱荷华、伊利诺斯等地墒情压力转轻，未来一周，

美国中西部仍保持相对干燥，有利大豆播种的推进和开展。 

4、大豆进口成本及价差 

图7：大豆进口成本及价差 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

截止4月23日，美国大豆到港成本下跌19.49元/吨至3892.78元/吨（含加征关税），南美大豆到港成本

下跌50.89元/吨至2965.63元/吨，二者的到港成本价差为927.15元/吨。 
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5、2020年3月中国大豆进口量为427.8万吨，环比下降68.33%，同比下降4.08% 

图8：中国大豆进口量 

 

数据来源：瑞达研究院  中国海关总署 

6、我国进口大豆港口库存 

图9：我国进口大豆港口库存 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止4月23日，进口大豆库存周环比下降11.935万吨，至580.926万吨。 
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7、黄大豆仓单情况 

图10：黄大豆期货仓单                           图11：黄大豆1号历史仓单量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止4月23日，黄大豆1号仓单周环比增加1995手至2295手。黄大豆2号仓单数量为0手。 

8、大豆现货榨利 

图12：大豆现货压榨利润                        图13：进口大豆盘面压榨利润估算 
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数据来源：WIND 天下粮仓 

截止4月23日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-1119元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利改善，

分别为284.15元/吨，284.15元/吨和264.15元/吨。因3月2日起中国受理美国大豆等产品进口加征关税豁免，

大豆进口关税按3%计算，美豆、巴西、阿根廷大豆盘面榨利良好，南美略高一筹。 

9、大豆压榨情况 

图14：全国大豆周度压榨量                      图15：油厂周度出粕量                           

 

数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至2020年第16周，全国各地油厂压榨总量158.24万吨(出粕量125.056万吨，出油量30.0656万吨)，较

上周的135.66万吨，增长16.64%%，当周大豆压榨开机率为45.58%，较上周的39.07%增长了6.51%。 

10、豆粕库存情况 

图16：国内主要油厂豆粕库存                     图17：国内历年豆粕库存 
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数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截止4月17日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量13.61万吨，较前一周的15.97万吨减少2.36万吨。

较去年同期的70.18万吨，减少80.6%。 

11、国内未执行合同情况 

图18：国内豆粕未执行合同                           

 

数据来源：瑞达研究院 新闻整理 
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截至4月17日当周，国内沿海主要地区豆粕未执行合同341.51万吨，较上周的394.35万吨减少了52.84万

吨，降幅在13.4%，较去年同期的317.92万吨，增加7.42%。 

12、豆粕仓单每年3、7、11月份注销 

图19：豆粕注册仓单量                          图20：豆粕历年仓单量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止4月23日，豆粕注册仓单较前一周增加0手，至5450手，符合季节性规律。 

13、我国生猪及仔猪价格走势图 

图21：我国生猪和仔猪价格走势图（元/千克）                       
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至4月23日，生猪北京（外三元）价格为33.2元/千克，仔猪价格为96.14元/千克，仔猪价格维持高

位。 

14、生猪及鸡禽养殖利润情况 

图22：我国生猪养殖利润                          图23：我国鸡禽养殖利润 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止4月15日当周，生猪养殖预期盈利下降45.94元/头至1639.34元/头，但仍处在历史高位。 

截至4月17日当周，鸡禽养殖利润为9.74元/羽，肉杂鸡养殖2.26元/羽。禽类养殖利润好转。 
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15、生猪存栏量 

图24：生猪存栏变化走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至2020年3月，能繁母猪存栏量较上月增长59万头，至2164万头。 

16、替代品价差 

图25：江苏豆粕与菜粕现货价差和比值 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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截止4月23日，豆菜粕现货价差周环比下跌212元/吨至688元/吨，比值为1.3。 

17、豆粕现货价格 

图26：豆粕现货价格走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

豆粕现货价格大幅上涨。 

18、豆粕基差走势图 

图27：豆粕主力合约基差走势图                   图28：豆粕历年9月合约基差走势图 
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上周豆粕9月合约有所回落。 

19、上周全国周度豆油产出情况 

图29：全国周度豆油产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

20、三大油脂间现货及期货价差 

图30：三大油脂间现货价差波动                  图 31：三大油脂间期货价差波动                           
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本周豆粽、菜棕价差有所收窄，豆棕、菜棕以及菜豆期货价差有所上涨。 

21、豆油商业库存 

图32：国内豆油商业库存 
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截至4月17日，国内豆油商业库存达到90.445万吨，较上周的102.765万吨，降12.32万吨，降幅为11.99%，

较上月同期137万吨降46.555万吨，降幅为33.98%。较去年同期的135.89万吨，降45.445万吨，降幅33.44%。

五年均值107.303万吨。 

22、三大油脂仓单水平 

图33：国内三大油脂仓单                                       
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截止4月23日，豆油仓单量周增200手，至4049手，棕榈油仓单量较前一周减少-1000手，为0手，菜油仓

单量为2195手。 

23、一级豆油现货价格及与主力合约基差 

图34：各地区一级豆油现货价格                   图35：江苏一级豆油与主力合约基差 
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 截至4月23日，江苏张家港一级豆油现价下跌180元/吨，至5720，9月合约基差走弱。 
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24、豆一前二十名净持仓及结算价 

图36：豆一前二十名净持仓和结算价 
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截至4月23日，A2005合约前二十名净多持仓10248。净多持仓震荡上涨，期价有所上涨。 

25、豆粕前二十名净持仓及结算价 

图37：豆粕前二十名净持仓和结算价            

 

截至4月23日，M2009合约前二十名净空持仓为538315。上周豆粕2009合约净空单有所缩小，但总体维

持空头趋势，豆粕走势偏弱，反弹乏力。  

图38：豆油前二十名净持仓和结算价 
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截至4月23日，豆油2009合约前二十名净空持仓为68906。净空持仓小幅下降，但总体仍处在偏空的氛围

中。 

26、豆类跨期价差 

图39：大豆5月与9月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

豆一A2005和2009合约价差再度扩大，处于近三年同期最高位。 

27、豆粕5-9月价差历史价差图 

图40：豆粕5-9月历史价差趋势图             
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上周豆粕2005和2009合约价差震荡走弱，9月总体表现较5月偏强。 

图41：豆油5-9月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院  

上周豆油2005和2009合约价差有所收窄，近月5月弱于9月合约。 

图42：豆油和豆粕5月合约比值 
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上周豆油/豆粕比价有所反弹，走出了油强粕弱的走势。 
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