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农产品产业链跟踪报告 4月 3 周 

豆类产业链 一周回忆录 

周评： 

【USDA4 月供需报告】美豆产量 43.07 亿蒲（上月 43.07），压榨 19.40

亿蒲（上月 19.40），出口 20.25 亿蒲（上月 20.25），期末库存 4.45 亿

蒲（上月 4.35、预期 4.47）；巴西产量 11100 万吨（上月 10800、预期

10986、去年 9650），阿根廷产量 5600 万吨（上月 5550、预期 5600、去

年 5680）。美豆压榨、出口均未动，期末库存小幅上调，巴西、阿根廷

产量也如期上调，本次报告对大豆偏空影响。 

 

【市场回顾】上周，短期利空出尽出尽，加上美豆价格处于 5 个月来新

低，空头回补价格反弹，美豆收高，截止周四，主力合约报收于 957.25

美分/蒲，较前一周上涨 15.5 美分或 1.65%。 

 

巴西大豆产量创历史新高已成定局，气象预报显示4月12日开始的10-15

天里阿根廷天气将比正常偏干，有利于收割推进，阿根廷大豆产量也可

能高于预期，全球大豆供应十分充裕。在庞大供应背景下，技术买入和

天气炒作只能影响一时，目前行情只是反弹而非反转。因南美丰产前景

在望及美国种植面积有望创下历史最高纪录，美豆整体难改弱势，维持

在10美元下方弱势震荡，除非阿根廷持续降雨天气导致大豆受损。 

 

上周，国内豆粕现货价格止跌反弹，截止周五，沿海豆粕报价2920-2980

元/吨，较前一周涨40-120元/吨；期货豆粕大幅反弹，其中1709合约报

收于2830元/吨，涨101元/吨或3.7%。 

 

经过上周下游集中补货，豆粕周成交232.24万吨，终端市场需要时间消

化现有库存，随着下旬开机率大幅提升，库存可能重新回升。4-6月到

港大豆量为2550万吨，同比增14%，供应充裕。进入4月份国内养殖业或

有望开始恢复，但预计恢复速度缓慢，南方水产养殖刚刚开始复苏，畜

禽养殖恢复较慢，养殖业真正恢复仍需时日，终端消耗速度仍较慢。从

基本面看，目前豆粕是反弹而非反转，对于上方空间也暂不宜过分乐观。

我们认为，在基本面偏空背景下，豆粕维持震荡偏空走势，采取逢高沽

空操作思路，其中09合约背靠60日均线可适当沽空。没有库存饲料买家

可随用随买，在盘面跌稳反弹时，逢低可小批量补库，有库存买家暂且

观望。 

风险：到港大豆延误、南美天气极端异常、美豆4月出口超预期 

重点关注： 

USDA 月度报告、美豆销售情况、南美收获情况、关注南美出口节奏

及北半球播种天气和国内需求。 
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一、国内豆粕现货出厂价 

图表 1：全国豆粕出厂价监测 元/吨 图表 2：本周全国各地区豆粕出厂价 元/吨 

地区 17-Apr 10-Apr 涨跌

哈尔滨 3,190 3,140 50

日照 2,930 2,880 50

张家港 2,990 2,930 60

湛江 2,980 2,860 120
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数据来源：wind 资讯  中信建投  

 

 

 

 

 

二、基差分析 

图表 3：豆粕张家港现货与期货活跃合约基差追踪 元/吨 
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数据来源：wind 资讯  中信建投 

 

 

 

 

 

据统计，上一周国内大多地区豆粕价格上涨，较前一周涨 50-120 元每吨左右，其中 43%蛋白沿海豆粕均价截

至 4 月 17 日为 2930-3190 元/吨.  

本周期现价差有所缩小，现在基差

回落至 140 元/吨附近，因期货价格

上涨幅度大于现货幅度。 
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三、价差分析 

图表 4：豆粕与菜粕、豆粕跨期价差分析 

 

合约 17-Apr 10-Apr 年内平均
M1705 2861 2797 2837
M1709 2825 2762 2854
RM1709 2419 2326 2363
M1709-RM1709 406 436 492
M1705-M1709 36 35 -7  

图表 5：豆粕与菜粕价差分析 图表 6：豆粕 05,09 跨期价差分析 
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数据来源：wind 资讯  中信建投 数据来源：wind 资讯  中信建投 

  

四、大豆港口库存和压榨利润 

图表 6：大豆港口库存（万吨）和压榨利润（元/吨）  

15-Apr 8-Apr 涨跌

大豆港口库存 662.80 624.70 38.1

大豆压榨利润 -225.00 -166.00 -59.0
 

 

图表 7：大豆港口库存（吨）  图表 8：进口大豆压榨利润 江苏（元/吨） 
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数据来源：wind 资讯  中信建投期货 数据来源：wind 资讯  中信建投期货 

本周豆粕 1709 与菜粕 1709 价差回落至

406 元/吨。豆粕 05 合约与 09 合约的价

差上升至 36 元/吨附近 

本周进口大豆的压榨利润回落至-225 元/吨 

港口库存小幅上升至 662.8 万吨。 
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五、养殖利润 

图表 9：自繁自养的生猪养殖利润（元/头）和蛋鸡养殖利润（元/羽） 

14-Apr 7-Apr 涨跌

蛋鸡 -20.30 -16.08 -4.22

生猪 416.50 423.39 -6.89  

图表 10：自繁自养的生猪养殖利润（元/头）  图表 11：蛋鸡养殖利润（元/羽） 
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六、持仓分析 

图表 12：CBOT 大豆 CFTC 非商业多头持仓 
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本周下游养殖行业利润情况继续回落，生猪养殖利润为

416.5 元/头.蛋鸡养殖利润为负 20.3 元每羽。 

本周CBOT大豆CFTC非商业多头净持仓回

落至 54 张。多头较上周有明显大幅回落，

后期关注 1030 一线的阻力，930 一线支撑. 
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