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大 豆 

 

一、核心要点 

1、黄大豆 1 号周度数据 

 

观察角度 名称 2 月 28 日 3 月 6 日 涨跌 

期货 

2005 

收盘（元/吨） 4078 4218 140 

持仓（手） 119260 155508 36248 

前 20 名净空持仓 -15820 -13726 2094  

现货 国产大豆（元/吨） 4160 4200 40 

基差（元/吨） 82 -18 -100 

 

 

2、黄大豆 2 号周度数据 

 

观察角度 名称 2 月 28 日 3 月 6 日 涨跌 

期货 

2005 

收盘（元/吨） 2947 3058 111 

持仓（手） 46421 58662 12241 

前 20 名净空持仓 6374 7671 1297  
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现货 青岛分销（元/吨） 3080 3100 20 

基差（元/吨） 133 42 -91 

 

 

3、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

基层所剩余粮不多，优质优价 春节前生猪集中出栏，饲料消费需求增长有限 

国内进口大豆港口库存减少 美豆周度出口数据不振 

中国将从3月2日起受理美国农产品进口免加征关

税申请，使得市场产生美豆出口改善预期 

未来两周大豆压榨量或下降 

阿根廷正值关键生长期，近期天气偏干燥，可能损

害晚熟作物生长 

市场机构略调高巴西大豆产量预估，丰产前景明

朗 

阿根廷提高豆类出口关税，有利于美国豆粕豆油出

口，提振该国原料消费 

全球新型冠状病毒疫情扩散可能损害经济增长。 

包括美联储降息在内多国施行措施，提振市场信心 受疫情影响，市场情绪不稳 

周度观点策略总结：节后受疫情影响，市场购销缓慢，部分已开工企业大豆厂门到货量有限，

不过整体来看，大豆收购进度仍快于上年同期，国产大豆基层余粮不多，多数贸易商存在看涨情绪

而惜售，现货市场上优质大豆供应偏紧，支持国产大豆行情。盘面上，A2005 合约上周突破近 5 周

箱体的上沿，即 4220 元/吨附近，周度成交量和持仓量均呈现增加态势，短期可能巩固技术位支撑情

况后继续震荡走高，继续上探空间，但需警惕市场情绪对外盘走势影响，从而拖累豆一期价调整过

程延长。操作上，A2005 合约建议逢低做多。 

国际大豆上，由于阿根廷近期多地天气干燥炎热，中方取消一些美国大豆关税，阿根廷提高出

口关税，市场期待美豆出口，叠加包括美联储降息在内的多国举措提振市场信心，这些因素推动美

豆期价出现一波小反弹，但是实际出口数据不尽如人意，市场预期降温，加之全球疫情影响，限制

上升高度，美豆期价近期或在区间内略偏强波动。受巴西大豆丰产前景、中国受理免加征关税申请、
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国内疫情以及市场情绪影响，国内豆二近期盘面表现弱于外盘。盘面上，B2005 合约上周跟随外盘冲

高回落，近期市场情绪不稳，期价频繁波动可能性较大，或以围绕 3050 元/吨一线波动。操作上，b2005

合约建议暂时观望。 

 

豆 粕 

 

二、核心要点 

4、周度数据 

 

观察角度 名称 2 月 28 日 3 月 6 日 涨跌 

期货 

  2009 

收盘（元/吨） 2687 2772 85 

持仓（手） 1291035 1524782 233747 

前 20 名净空持仓 479478 588264 108786  

现货 江苏豆粕（元/吨） 2768 2840 72 

基差（元/吨） 81 68 -13 

 

5、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

前几周豆粕库存连续增加，不过整体上仍处于偏 境外新型冠状病毒肺炎疫情引发市场对经济和大
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低水平。 宗商品需求担忧 

大豆到港量偏低，未来两周大豆压榨量或下降 为防控新型冠状病毒肺炎疫情，国内有多省市全

面禁售活禽，影响各类肉类需求，豆粕需求受限。 

地区间供应松紧程度分化 节后豆粕饲料需求进入季节性淡季 

油脂需求疲弱，豆油累库，油粕间效应支持 生猪养殖行业处于恢复初期，当前存栏处于历史

极低水平 

包括美联储降息在内多国施行措施，提振市场信

心 

 

周度观点策略总结：尽管近几周国内豆粕库存出现回升，但是目前处于低位，3月份大豆到

港量又可能不足 500 万吨，未来两周大豆压榨量可能减少，因此预期未来几周库存堆积幅度相对有

限，继续保持偏低水平，且由于运输条件差异，地区间供应松紧程度出现明显分化。再者，豆油需

求疲弱且累库严重，亦对豆粕价格存在间接支持作用。故而预期短期豆粕企稳偏强运行。不过因为

疫情影响禽畜出栏和补栏等方面，需求表现一般，而且市场情绪不稳定，偏强运行过程伴随频繁震

荡。盘面上，豆粕移仓换月，M2009 合约上周止跌回升，触及周度布林通道中轨，短期 MA 均

线向上扩散，期价有望再度冲击周度布林通道中轨，操作上，建议在 2750-2770 元/吨区间

内做多，止损 2730 元/吨，目标 2820 元/吨上方。 

 

豆 油 

 

三、核心要点 

6、周度数据 

观察角度 名称 2 月 28 日 3 月 6 日 涨跌 
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期货 收盘（元/吨） 5566 5678 112 

持仓（手） 352179 323148 -29031 

前 20 名净空持仓 51999 47630 -4369  

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

6000 5900 -100 

基差（元/吨） 434 222 -212 

 

7、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

包括美联储降息、马来西亚宣布总值 200 亿马币

的《2020 年经济振兴配套方案》在内多国施行措

施，提振市场信心 

2 月份恢复开机后，油厂开机率持续提升，而因

受疫情影响，大部分工厂豆油只产不出，导致豆

油库存继续大幅增加 

斋月节前备货预期，提振马盘价格走高 因新型冠状病毒疫情影响，国内餐饮业低迷，豆

油走货速度较慢，而且目前境外疫情扩散更加引

人担忧，因为可能损害经济增长和全球油脂需求 

连续下跌有技术调整需求 2 月马棕产量可能增加，与此前市场预期相违背 

观点策略总结：上周马盘期价上涨，带动国内油脂市场走势，适逢技术调整，短期豆油价格反

弹。不过基本面仍然偏弱，期价上行持续性预计不强。基本面而言，疫情影响旅游和餐饮业，大部

分工厂豆油走货量偏低，导致豆油库存继续大幅增加，打压豆油价格。此外，尽管近月斋月带来马

棕出口需求改善预期，但是全球多地疫情对油脂消费可能影响扩展至更广范围，主产国中期供需格

局可能弱于此前市场预期，给予国内油脂市场回调压力。技术上，Y2005 合约上周冲高回落，短期

为技术调整，邻池棕榈油走势决定此次反弹高度，但由于自身基本面偏弱，需警惕冲高回落风险。

操作上，Y2005 合约建议待反弹择机抛空为主。 
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四、周度市场数据 

1、南美产区降雨图 

图1：巴西3月5日至3月11日降雨量预测             图2：阿根廷3月5日至3月11日降雨量预测              

        

数据来源：瑞达研究院  NOAA 

阿根廷多地天气干燥炎热，未来一周，中部布宜诺斯艾利斯一带将有降水预期，将有助缓解当地干燥。 

2、美国气温和降雨预报图 

图3：美国3月11日至3月15日降雨量预测           图4：美国3月11日至3月15日降雨量预测            
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

 3 月 11-15 日美国中西部多数地区温度高于正常水平的概率高于 60%。 

3、大豆现货价格 

图5：哈尔滨国产三等大豆现货价格                 图6：历年哈尔滨国产三等大豆现货价格 

 

数据来源：WIND 瑞达研究院 

截止 3月 5日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨 50 元/吨，报价 3800 元/吨，处于历史中等偏高 
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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3月5日，美国大豆到港成本下降15.82元/吨至4019.79元/吨，南美大豆到港成本下降2.55元/吨至

3087.8元/吨，二者的到港成本价差为932.41元/吨。 

5、中国大豆进口量 

图8：中国大豆进口量 

  

数据来源：瑞达研究院  中国海关总署 

2019年12月中国大豆进口量为954.3万吨，环比增长15%，同比增长67%。 
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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 3月 5日，进口大豆库存周环比下降 0.77 万吨至 634.万吨。 

7、黄大豆1号仓单情况 

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 3月 7日，黄大豆 1号仓单周环比下降 1003 手至 13240 手，处于近七年来同期中等水平。黄大豆

2号仓单数量为 0手。 
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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 

截止 3月 5日，黑龙江国产大豆现货地区周环比下降 52元/吨至-411.9 元/吨；山东、江苏、广东进口大豆

现货榨利分别为-53 元/吨，-43 元/吨和-63 元/吨。 

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 9周（2月 22 日-2 月 28 日），油厂开机率继续升至超高位，全国各地油厂大豆压榨总

量 1927200 吨（出粕 1522488 吨，出油 366168 吨），较前一周 1808800 增 118400 吨，增幅 6.54% 
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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 

 

数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截止2月28日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量47.14万吨，较上周的36.57万吨增加10.57万吨，

增幅在28.90%，较去年同期70.82万吨减少33.43%。 

11、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 

截止本周油厂豆粕未执行合同量继续减少，截止2月28日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量

280.37万吨，较上周的285.62万吨减少5.25万吨，降幅1.84%，较去年同期的210.7万吨，增加33.06%。 
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12、豆粕仓单情况 

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 3月 7日，豆粕注册仓单较前一周下降 362 手，至 10395 手，处于近两年高位。 

13、生猪及仔猪价格情况 

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2月28日当周，生猪平均价格为37.20/千克，仔猪价格为104.78元/千克，仔猪涨价明显。 
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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3月6日当周，能繁母猪养殖利润周环比降82.31元/头至2637.11元/头，仔猪养殖利润周环比下降133.06

元/头至1871.73 元/头，不过仍远高于正常水平；鸡禽养殖利润为-0.77元/羽，肉杂鸡养殖1.03元/羽。 
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15、生猪及能繁母猪存栏情况 

图24：生猪存栏变化走势图 

 
数据来源：瑞达研究院 WIND 

2020 年 1月能繁母猪存栏环比增 1,2%，已连续四个月上涨。 

16、全国饲料产量情况 

图25：国内饲料月度产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

2019年12月份全国饲料产量大幅增加，达到2449.3万吨。 

17、我国豆粕进口量情况 
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图26：我国豆粕进出口量 

 

数据来源：瑞达研究院 中国海关总署 

2019年12月份我国豆粕保持净出口近9万吨。 

18、豆菜粕现货价差和比值情况 

图27：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3月5日，豆菜粕现货价差周环比上涨20元/吨至450元/吨，比值为1.1189。 

19、豆粕现货价格 
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图28：豆粕现货价格走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕现货价格上涨，其中张家港上涨 40元/吨，至 2840 元/吨。 

20、豆粕5月合约基差 

图29：豆粕主力合约基差走势图                   图30：豆粕历年5月合约基差走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕 5月合约基差走弱，截止 3月 6日张家港现货与 5月合约基差报价为 123 元/吨。 

21、上周全国周度豆油产出情况 

2200
2400
2600
2800
3000
3200
3400
3600
3800

元
/吨

豆粕现货价格

哈尔滨

大连

天津

日照

张家港

东莞

防城

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

豆粕主力合约基差走势图

1月基差 5月基差 9月基差

元/吨

-200

0

200

400

600

800

1000

2
-一

月

2
6
-一

月

1
9
-二

月

1
4
-三

月

7
-四

月

2
-五

月

2
6
-五

月

1
9
-六

月

1
3
-七

月

6
-八

月

3
0
-八

月

2
3
-九

月

2
4
-十

月

1
7
-十

一
月

1
1
-十

二
月

豆粕历年5月合约基差

2016年 2017年 2018年
2019年 2020年



市场研报★策略周报 

 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

图30：全国周度豆油产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至2月28日当周，全国各地油厂出油366168吨。 

22、豆油库存 

图33：国内历年豆油商业库存 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至2月28日，国内豆油商业库存总量134.42万吨，较前一周的119.78万吨增14.64万吨，增幅为12.22%，

较上个月同期84.90万吨增49.52万吨，增幅为58.33%，较去年同期的133.80万吨增0.62万吨，增幅0.46%。 

23、三大油脂库存和仓单情况 
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图35：三大油脂仓单量                  

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止3月6日，豆油仓单量周降1029手，至11468手，棕榈油仓单量较前一周上涨0手至300手，菜油仓单

量较前一周持平，为3417手。 

24、一级豆油现价及基差情况 

图36：各地区一级豆油现货价格                   图37：江苏一级豆油与主力合约基差 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周一级豆油现价继续回落， 5月合约基差先走弱后走强。 

25、豆一前二十名净持仓情况 
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图38：豆一前二十名净持仓和结算价 

 

数据来源：WIND 

上周豆一 2005 合约净多持仓在区间波动，价格持续上涨。 

26、豆粕前二十名净持仓情况 

图39：豆粕前二十名净持仓和结算价          

 

上周豆粕2005合约净空持仓减少，市场看空情绪转弱。 

 

27、豆油前二十名净持仓情况 
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图40：豆油前二十名净持仓和结算价 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆油2005合约主流净空持仓增加幅度放缓，并略有减少，市场短期进行调整，目前净空持仓偏高。 

28、豆类跨期价差 

图41：大豆5月与9月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

截止3月6日，豆一A2005和2009合约价差为123元/吨，价差趋于扩大。 

图42：豆粕5-9月历史价差趋势图            
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数据来源：瑞达研究院   

截止3月6日，豆粕2005和2009合约价差为-56元/吨，价差趋于扩大； 

图43：豆油5-9月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院   

截止3月6日，豆油2005和2009合约价差为-134元/吨，价差震荡运行。 
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