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农产品产业链跟踪报告 1月 2 周 

豆类产业链 一周回忆录 

周评及展望： 

【市场回顾】上周，因阿根廷大豆产区天气干旱，加上国际原油期货走

强，美豆反弹走高，周五触及三周新高后涨幅收窄，其中 03 合约报收

于 970.75 美分/蒲，涨 9 蒲式耳或 0.75%。上周大连盘豆粕横盘窄幅震

荡，截止周五，豆粕 05 合约报收于 2775 元/吨，涨 15 点或 0.51%，增

仓约 1.1 万手。虽然期货市场出现震荡反弹，但对现货市场提振有限，

国内豆粕现货继续小幅回落，截止周五，沿海豆粕价格为 2890-2930 元

/吨，较上周跌 20-60 元/吨。 

 

截至 1 月 5 日，阿根廷大豆播种进度为 87.5%，较去年同期落后 4.7%，

75%的未播种面积位于北部产区，其中萨尔塔、查科、圣地亚哥一带受

高温少雨影响，进度较去年落后 4 成左右，不过种植窗口还有两到三周

才会关闭，而其余 25%中包括约 200 万公顷在中部地区，35 万公顷在南

部地区，其中南部地区可能已经难以完成全部种植计划。 

 

分析机构平均预期 USDA 将在月供需报告中将大豆期末库存从 4.45 亿蒲

上调至 4.72 亿蒲，其中预估最大值为 5.43 亿蒲，最低值为 4.25 亿蒲。

单产平均预估为 49.5，产量略上调至 4.427 亿蒲。 

 

本周开机率有望回升。上周因环保检查，以及部分油厂豆粕胀库，令油

厂开机率大幅下降，大豆压榨产能利用率 49.3%，较上周下滑 8.11%，1

月 5 号以后，油厂陆续恢复开机，未来两周油厂开机率将重新回升，周

度压榨量分别在 185 万吨左右。 

综上，未来 15 日布宜诺斯艾利斯天气依然干燥，威胁到大豆播种

生长，阿根廷大豆减产风险大，将提振远月合约价格。但考虑到美豆出

口进度落后，加上本周五晚农业部季度谷物库存和月度供需报告，市场

预计报告将显示全球谷物和大豆供应充裕，巴西产量上调概率大，将限

制美豆反弹，总体维持 930-990 区间震荡走势。美豆合约呈现近弱远强

格局。 

在春节前备货全面启动前，国内豆粕库存压力仍存，豆粕现货偏弱

整理，不过油厂目前合同量较大，以执行合同为主，加上因美国物流问

题，1、2 月份大豆到港量较预期低不少，油厂仍挺粕，将限制其下跌空

间。 

短期豆粕 1805 合约维持偏弱震荡走势，建议可在 2800 附近试空，

破 2825 止损，目标位 2700 附近，不宜追空。没有库存买家可适当随行

买入，保持安全库存即可。 

风险：进口大豆延误到港、南美天气异常 

重点关注：美豆周出口数据、关注南美出口节奏及天气情况 
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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 
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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继续下跌，较前一周跌 10-30 元每吨左右，其中 43%蛋白沿海豆粕均价

截至 1 月 5 日为 2900-3200 元/吨.  

本周期现价差所有走扩，基差

回落至 155 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 

 
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 

  

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）  

6-Jan 30-Dec 涨跌
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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 1805 与菜粕 1805 价差小幅回升

至 482 元/吨。豆粕 05 合约与 09 合约的价

差回落至 4 元/吨附近。 

本周进口大豆的压榨利润回升至 82 元/吨， 

港口大豆库存回升至 686.20 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） 

5-Jan 29-Dec
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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 
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数据来源：wind 资讯  中信建投期货 

 

 

 

 

本周下游养殖行业利润涨跌不一，其中生猪养殖利润回

升至 300.36 元/头，蛋鸡养殖利润回落至 55.83 元每羽。 

上周 CBOT 大豆 CFTC 非商业多头净持仓回

落至负 4.4754 万张。净空头继续增加，后期

关注 985 一线的阻力，935 一线支撑。 
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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 

 

 

巴西：巴西南里奥格兰德州会在本周后期

有小雨，但降水量可能还是略有偏少；其他

产区本周雨势有所下滑，但仍能维持墒情水

平。 

未来 15 日，巴西中部主产区整体降雨低

于正常水平，巴西南部降雨充沛，中西部气

温略低于正常水平。 

 

阿根廷：本周二之后阿根廷产区可能会有

小雨，各主产区可能都会收到一些降水，但

雨量有限难以对墒情水平起到大的作用，且

主产区气温也重新回到偏高水平，干热天气

将继续困扰阿根廷作物生长。 

未来 15 日，科尔多瓦南部、布宜诺斯艾

利斯大部分地区降雨不及正常水平，偏干旱，

布宜诺斯艾利斯西南地区气温偏高。总体上

看阿根廷中部地区酷热天气依旧，同时降雨

有限，导致土壤缺墒，增加了大豆生长压力。 
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中信建投期货总部 
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电话：023-86769605 
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楼 4 层西侧 4010、4012、4013、4015、4017 

电话：0316-2326908 

漳州营业部 

地址：漳州市龙文区万达写字楼 B 座 1203 

电话：0596-6161566 

合肥营业部 

地址：安徽省合肥市马鞍山路 130 号万达广场 6 号楼 1903、

1904、1905 室 

电话：0551-62876855 

西安营业部 

地址：陕西省西安市高新区高新路 56 号电信广场裙楼 6 层

北侧 6G 

电话：029-89384301 

北京朝阳门北大街营业部        

地址：北京市东城区朝阳门北大街 6 号首创大厦 207 室 

电话：010-85282866 
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北京北三环西路营业部 
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地址：辽宁省大连市沙河口区会展路 129 号大连国际金融中心

A 座大连期货大厦 2901、2904、2905、2906 室 

电话：0411-84806305 

郑州营业部          

地址：郑州市金水区未来大道 69 号未来大厦 2205、2211 室 

电话：0371-65612356 

广州营业部          

地址：广州市越秀区东风中路 410 号时代地产中心 20 层自编

2004-05 房 

电话：020-28325288 

重庆龙山一路营业部 

地址：重庆市渝北区龙山街道龙山一路 5 号扬子江商务小区 4

幢 24-1 

电话：023-88502030 

成都营业部 

地址：成都武侯区科华北路 62 号力宝大厦南楼 1802,1803 

电话：028-62818708 

深圳营业部  

地址: 深圳福田区车公庙 NEO 大厦 A 栋 11 楼 I 单元 

电话：0755-33378736 

杭州营业部 

地址：杭州市上城区庆春路 137 号华都大厦 811 室 

电话：0571-28056982 

上海漕溪北路营业部 

地址：上海市徐汇区漕溪北路 331 号中金国际广场 A 座 9 层 B

室 

电话：021-33973869 

武汉营业部 

地址：武汉市武昌区中北路 108 号兴业银行大厦 3 楼 318 室 

电话：027-59909520 

南京营业部 

地址：南京市玄武区黄埔路 2 号黄埔大厦 11 层 D1 座、D2 座 

电话：025-86951881 

太原营业部 

地址：山西省太原市小店区长治路 103 号阳光国际商务中心 A

座 902 室 

电话：0351-8366898 
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