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农产品产业链跟踪报告 12 月 1 周 

豆类产业链 一周回忆录 

周评及展望： 

【市场回顾】上周，美豆先抑后扬，区间震荡整理。周初受阿根廷产区

降雨天气改善，美豆回落至 40 日均线，周五因周度出口强劲，美豆反

弹回到 5 日均线处，其中报收于 994.25 美分，较上周微涨 1 美分。美

豆回落，大连盘豆粕下探至 20 日均线处，截止周五，豆粕主力合约报

收于 2800 元/吨，跌 42 点或 1.48%，增仓约 5 万手。因沿海油厂豆粕库

存回升，供应压力现象，加上成交萎缩，价格滞涨回落，截止周五，沿

海豆粕价格在 2940-2980 元/吨一线，较上周大多跌 30-90 元/吨。 

 

南美种植情况：布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的周度报告称，截至 11

月 29 日的一周，阿根廷 2017/18 年度大豆播种进度提高到 42.5%，比一

周前提高了 8.5%。 

豆粕库存继续小幅回升。截止 12 月 3 日，国内沿海主要地区油厂豆粕

总库存量 67.99 万吨，较上周的 67.25 万吨增加 0.74 万吨，增幅 1.1%，

较去年同期 39.44 万吨增长 72%。当周豆粕未执行合同 678.14 万吨，较

上周的 546.345 万吨增加 131.795 万吨，增幅 24.12%。 

 

小结，气象预警显示今年冬季出现拉尼娜现象概率增大，南美天气

有炒作条件。天气担忧继续为美豆中期价格提供良好支撑。由于上周五

技术性买盘和美元走弱带动商品市场普遍升高，美豆主力合约回升到 5

日均线处，周一电子盘开盘直接在 10 美元上方高开，维持强势整理。

若近期南美天气出现风吹草东，美豆有望继续走高，短期压力位 1030

附近。但由于受巴西出口强势影响，今年美豆出口进度落后于去年同期，

库存压力释放对美豆反弹有抑制。 

由于今年拉尼娜气候概率较高，南美天气炒作随时可能卷土重来，

且此前一些油厂 12-1 月份合同预售不错的油厂暂无销售压力，转基因

证书的担忧也仍有重燃的可能，豆粕价格中期易涨难跌，仍维持偏强震

荡。但考虑到 12 月-次年 2 月进口大豆到港预报有 2380 万吨，同比增

加 6.1%，加上 12-1 月油厂开机率基本维持高位运行，若出现走货困难，

豆粕库存继续上升，反弹将受抑制。盘面看，近日 05 合约反弹强于 01、

09 合约，01/05 价差由 90 附近走缩至 55，市场反向套利，主要逻辑依

据是天气炒作带动及现货豆粕价格的回落，若要价差继续走弱，则需要

阿根廷干燥天气的配合。 

建议豆粕 1805 合约逢低做多为主，背靠 20 日均线做多，破 2800

线止损，不宜追高。没有库存买家可适当随行买入，不宜过分追高，保

持安全库存即可。 

风险：美豆出口不及预期、南美天气正常 
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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 1-Dec 24-Nov 涨跌

哈尔滨 3,220 3,280 -60

日照 3,000 3,010 -10

张家港 2,990 2,980 10

湛江 2,950 3,000 -50
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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，上一周国内豆粕价格大多地区下跌，较前一周跌 10-60 元每吨左右，其中 43%蛋白沿海豆粕均价截至

12 月 1 日为 2950-3220 元/吨.  

本周期现价差所有走扩，基差回升至 190

元/吨附近，因期货价格下跌幅度大于现

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 

  
图表 5：豆粕与菜粕价差分析 图表 6：豆粕 01-05 跨期价差分析 

  

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）  

2-Dec 25-Nov 涨跌

大豆港口库存 678.97 688.72 -9.75

大豆压榨利润 76.00 43.20 32.8
 

 

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 1801 与菜粕 1801 价差小幅回

升至 589 元/吨。豆粕 01 合约与 05 合约

的价差回升至 70 元/吨附近。 

本周进口大豆的压榨利润回升至 76 元/吨， 

港口大豆库存回落至 678.97 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） 

1-Dec 24-Nov 涨跌

蛋鸡 55.49 49.16 6.33

生猪 241.86 223.00 18.86  

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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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 

 

六、持仓分析 

图表 12：CBOT 大豆 CFTC 非商业多头持仓 

 

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

1,000.00

1,200.00

1,400.00

1,600.00

-150,000.00

-100,000.00

-50,000.00

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

250,000.00

300,000.00

2014-01-07 2015-01-07 2016-01-07 2017-01-07

CBOT大豆非商业净多头持仓

美豆走势
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本周下游养殖行业利润继续走高，其中生猪养殖利润回

升至 241.86 元/头，蛋鸡养殖利润上升至 55.49 元每羽。 

上周 CBOT 大豆 CFTC 非商业多头净持仓回

升至 6.2873 万张。净多头较上周有上升，后

期关注 1000 一线的阻力，965 一线支撑。 



 

 

  

4 

[table_page] 期货产业链跟踪报告 

 

请参阅最后一页的重要声明 

 

七、南美天气 

图表 13：巴西未来 15 日降雨及气温 

 

数据来源：World Ag weather、中信建投期货 

 

图表 14：阿根廷未来 15 日降雨及气温 

 

数据来源：World Ag weather、中信建投期货 

 

 

本周巴西除南部产区以外雨势较强，其中

降水量最大的仍然是南马托、戈亚斯及米纳

斯吉拉斯一带，降雨总体有利作物生长，但

这些地区还有少数大豆未完成种植，持续强

降雨可能不利农事；巴西东北部产区本周降

水量增加，有利增墒。 

未来 15 日，巴西中部地区降雨模式逐渐

趋于正常化，有益于大豆播种和生长；巴西

南部地区降雨不及正常水平。未来 15 日，巴

西中部气温将低于平均水平，不过没有冷空

气威胁，其余地区基本正常。 

 

阿根廷产区的良好降水未能在本周继续，

零星的小雨预计不能维持墒情水平，未来还

需要更多降雨出现才能满足作物需要。 

未来 15 日，最大种植区科尔多瓦省仅东

部地区降雨低于正常，其余地区降雨恢复正

常平水平；布宜诺斯艾利斯省东部沿海地区

较为干旱，其余地区有改善；圣达菲省较为

干旱；恩特雷里奥斯省降雨量少，干旱严重。

未来 15 日，仅布宜诺斯艾利斯东部沿海气温

低于正常水平，其余主产地区气温基本正常。 
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