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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 5 月 15 日 5 月 22 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4358 4420 62 

持仓（手） 153717 128856 -24861 

前 20 名净多持仓 27858 6850 -21008 

现货 国产大豆（元/

吨） 

5120 5100 -20 

基差（元/吨） 762 680 -82 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 5 月 15 日 5 月 22 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2852 2912 60 

持仓（手） 22458 21350 1108 

前 20 名净多持仓 -2516 -2157 360 

现货 青岛分销（元/

吨） 

3020 3060 40 

基差（元/吨） 168 148 -20 

 

 

3、 多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

基层余粮不多，东北农户追涨情绪较为浓厚 大豆需求不佳，各地贸易商反馈走货及其困难 

贸易商上量有限，部分无货停报 南方地区气温升高，对大豆存储的要求有所提

高 

成本支撑下，贸易商大幅降价的意愿不强 5 月底新季菜籽、小麦陆续上市，贸易商出货意

愿加强 

玉米稻谷等粮食拍卖政策公布，大豆拍卖未包括

在内令期货市场看空情绪缓解 

南北豆价价差过小，限制北豆南运，对大豆价

格有所压制 

有传言称政府对转基因大豆进行调查，给港口贸

易商销售心态带来支撑 

进口豆逐渐到港，供应恢复，进口豆对国产豆

也可能形成冲击 

周度观点策略总结：国产大豆产区现货报价保持稳定，现货供应偏紧对价格构成较强支撑。河

南安徽等地贸易商为菜籽和小麦腾库出货意愿提升，需方采购相对谨慎，当地大豆呈现有价无市状

态。玉米稻谷等粮食拍卖政策公布，大豆拍卖未包括在内令期货市场看空情绪缓解。 东北主产区

大豆播种面积明显增加，大豆拍卖周期再度延后令期货市场再度受到坚挺的现货提振，大豆期货有

望对此前连续下跌展开修正。大豆期货空单宜减持，市场分歧加大观望等待为佳。 

有传言称政府对转基因大豆进行调查，给港口贸易商销售心态带来支撑。不过下游库存充足，

下游需求未有明显增加，采购积极性不佳，港口贸易商挺价信心不足，报价有所回落，加上国产大

豆价格滞涨回落，亦不能给进口豆带来支撑。另外，5-7 月进口大豆巨量到港的序幕已经拉开，后

期港口库存或将进一步增多，加上中国积极采购美豆，仍有贸易商持观望态度。盘面来看，周五豆

二日内走势偏弱，前期背靠 2900 元/吨的空单可以继续持有，止损 2950 元/吨，目标 2800 元/吨。 

 

豆 粕 
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二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 5 月 15 日 5 月 22 日 涨跌 

期货 

  2005 

收盘（元/吨） 2702 2754 52 

持仓（手） 1768817 1588520 180297 

前 20 名净空持仓 488758 489952 1194 

现货 江苏豆粕（元/

吨） 

2722 2730 8 

基差（元/吨） 20 -24 -44 

 

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 因新冠疫情来源问题，中美关系再度蒙上阴影，

未来两国关系可能影响美豆出口前景，对美豆形

成打压。 

下游饲料企业提货积极性较好，成交量保持较高

水平 

5-7 月月均大豆到港量巨大，大豆压榨量预计将

逐步提升，豆粕供应紧张的情况预计会有所缓解 

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 

截至 5 月 17 日当周，美豆播种工作完成 53%，

出苗率 18%，远高于去年同期和五年均值，美国
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大豆播种步伐强劲 

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 

且 USDA 预测美豆产量将达到 41.25 亿蒲，同比

增加 5.68 亿蒲，美豆预期丰产，供应前景偏利空 

周度观点策略总结：截至 5月 17日当周，美豆播种工作完成 53%，出苗率 18%，远高于去

年同期和五年均值，美国大豆播种步伐强劲，且 USDA 预测美豆产量将达到 41.25 亿蒲，同比增加

5.68 亿蒲，美豆预期丰产，供应前景偏利空。国内方面，随着大豆逐渐入港，油厂开机率逐渐增

加，未来两周压榨量预计升至 200 万吨以上。因此预计未来豆粕供应压力加大。在下游采购意愿不

强的背景下，沿海油厂豆粕库存持续增加。盘面上来，豆粕 09 在下破 2700 的重要整数关口后有所

反弹，反弹力度较强，前期空单暂时离场观望。 

 

豆 油 

 

三、 核心要点 

6、 周度数据 

 

观察角度 名称 5 月 15 日 5 月 22 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 5416 5392 -24 

持仓（手） 409194 414770 5576 

前 20 名净空持仓 92038 95643 3605 

现货 江苏一级豆油 5480 5450 -30 
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（元/吨） 

基差（元/吨） 64 58 -6 

 

7、 多空因素分析 

 

 

 

四、周度市场数据 

利多因素 利空因素 

印尼对生物柴油计划加强补贴，提振生物柴油用

量 

随着后期大豆到港量的回升，油厂开机率恢复至

正常水平甚至较高水平，利于供应恢复 

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 

豆油收储传言仍在发酵，部分资金入市逢低做多 目前巴西大豆 5-7 月的大豆压榨盘面毛利仍在

179-291 元/吨，利润虽然有明显收窄，但仍有利

可图，中国仍在进口南美大豆 

原油价格小幅反弹，利于油价企稳 油脂市场需求相对偏弱，油厂提货速度较前期有

所放缓，供大于求背景下，预计未来两周油脂库

存仍会继续增长 

目前巴西大豆 5-7 月的大豆压榨盘面毛利仍在 179-291 元/吨，利润虽然有明显收窄，但仍有利

可图，周二中国又采购了一船巴西大豆，且此前采购了较多的南美大豆，5-7 月大豆大量进口的序幕

正在拉开，且另外有消息称，中国将释放多达 300 万吨的大豆用于压榨，本周及下周的压榨预计会

高达 200 万吨的超高位。且目前豆油库存已经增长至 85 万吨，周比增长近 4%。油脂市场需求相对

偏弱，油厂提货速度较前期有所放缓，供大于求背景下，预计未来两周油脂库存仍会继续增长。因

此，虽然国内油脂有短线的反弹，但在基本面的主导下，预计反弹力度有限。盘面上来看，周五豆

油承压 40 日及 60 日均线，出现回落，反弹力度不强，建议暂时观望为主。 
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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5月21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

最高水平。 

2、南美产区降雨图 

图3：巴西5月21日至5月27日降雨量预测           图4：阿根廷5月21日至5月27日降雨量预测            
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

 

3、美国气温和降雨预报图 

图5：美国5月21日至5月27日气温预测              图6：美国5月21日至5月27日降雨预测               

   

数据来源：瑞达研究院  NOAA 
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美中西部一带出现较大范围降水天气，美大湖区降水天气持续，印第安纳、俄亥俄等大豆种植带出现

连阴雨，一定程度上延缓大豆播种推进。但鉴于今年美大豆播种总体偏快，以及大豆本身生物性状，天气

对大豆的负面影响不大，包括出现的密西西比河流域气温降低等天气现象。值得关注的是，一些气象机构

预测夏季全球可能进入拉尼娜事件，且从天气特点来看，美北方频繁低温，中西部多雨，已经开始表现出

“拉尼娜”特点。随着时间发展，美中西部可能还将表现出凉爽且潮湿的天气模式，在未来时段可能延缓

大豆的生长速度。 

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5月21日，美国大豆到港成本上涨32.66/吨至3899.74元/吨（含加征关税），南美大豆到港成本上

涨7.82元/吨至3002.08元/吨，二者的到港成本价差为897.66元/吨。 

5、2020年4月中国大豆进口量为671.4万吨，环比上涨56.87%，同比上涨50.54% 

图8：中国大豆进口量 
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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5月21日，进口大豆库存周环比增长7.955万吨，至624.869万吨。 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止5月21日，黄大豆1号仓单周环比下降907手至621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 

     

数据来源：WIND 天下粮仓 
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截止5月21日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-1304.05元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利下滑，

分别为31.05元/吨，41.05元/吨和51.05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20周（5月15日当周），全国各地油厂压榨总量191.22万吨(出粕量151.0638万吨，出油量

36.3318万吨)，较上周的174.95万吨，增加9.29%%，当周大豆压榨开机率为55.07%，较上周的50.39%增长了

4.68%。 

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 

截至5月15日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存36.76万吨，较上周的30.58万吨增加6.18万吨，增

幅在20.21%，较去年同期的61.66万吨减少40.38%。 

11、国内未执行合同情况 

图18：国内豆粕未执行合同                           
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数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截至5月15日当周，国内沿海主要地区豆粕未执行合同361.68万吨，较上周的443.84万吨减少了82.16万

吨，降幅在18.51%，较去年同期的418.34万吨，减少了13.54%。 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止5月21日，豆粕注册仓单较前一周增加10300手，至18750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）                       

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至5月21日，生猪北京（外三元）价格为26.6元/千克，仔猪价格为93.94元/千克，仔猪价格小幅回
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落，但仍处在高位，生猪价格有所回落。 

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5月13日当周，生猪养殖预期盈利下降190.17元/头至1285.61元/头，但仍处在历史高位。 

截至5月15日当周，鸡禽养殖利润为-6.42元/羽，肉杂鸡养殖-1.44元/羽。禽类养殖利润持续回落。 

15、生猪存栏量 

图24：生猪存栏变化走势图 
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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 

截止5月21日，豆菜粕现货价差周环比下跌93元/吨至413元/吨，比值为1.18。 

17、豆粕现货价格 
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图26：豆粕现货价格走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至5月21日，豆粕张家港地区报价2700元/吨，较上周-40元/吨。 

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 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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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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数据来源：瑞达研究院 WIND 

本周豆棕，菜豆以及菜棕的现货价差有所缩窄，豆粽、菜豆以及菜棕的期货价差也有所缩窄。 

21、豆油商业库存 

图32：国内豆油商业库存 

 

数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至5月15日，国内豆油商业库存总量86.833万吨，较上周的84.5万吨增加2.333万吨，增幅在2.76%，

较上月同期的94万吨，降7.167万吨，降幅为7.62%。较去年同期的142.95万吨降56.18万吨，降幅39.26%，

五年同期均值110.24。随着5月大豆到港量的增加，豆油库存连续两周回升。 

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5月21日，豆油仓单量周增2875手，至14697手，棕榈油仓单量较前一周减少431手，为4869手，菜

油仓单量下降434手，为1641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 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 

 截至5月21日，江苏张家港一级豆油现价上涨20元/吨，至5600，9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 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至5月21日，A2009合约前二十名净多持仓7948。净多持仓大幅回落，期价先抑后扬。 

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5月21日，M2009合约前二十名净空持仓为525731。上周豆粕2009合约净空单小幅上涨，豆粕维持

震荡走势。  

图38：豆油前二十名净持仓和结算价 
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截至5月21日，豆油2009合约前二十名净空持仓为97912。净空持仓小幅下跌，豆油价微幅反弹。 

26、豆类跨期价差 

图39：大豆9月与1月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

豆一A2009和2101合约价差缩窄，但仍处在历史高位。 

27、豆粕9-1月价差历史价差图 

图40：豆粕9-1月历史价差趋势图             
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上周豆粕2009和2101合约价差震荡走弱，9月总体表现较1月偏弱。 

图41：豆油9-1月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院  

上周豆油2009和2101合约价差有所缩窄，近月9月弱于1月合约。 

图42：豆油和豆粕9月合约比值 
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截至5月14日，豆油/豆粕比价为1.99，较上周小幅扩大，但从比价区间来看，短期依然保持粕强油弱的

格局。 
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