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农产品产业链跟踪报告 2月 01 周 

豆类产业链 一周回忆录 

周评及展望： 

【市场回顾】上周由于市场对阿根廷干旱天气担忧及美元指数走弱，美

豆维持反弹走势，其中 03 合约报收于 985.5 美分/蒲，涨 8.25 蒲式耳

或 1.1%；大连盘豆粕窄幅震荡，截止周五 05 合约报收于 2771 元/吨，

跌 9 点或 0.32%，减仓约 8.8 万手。国内豆粕现货大多小幅回落，截止

周五，沿海豆粕价格为 2850-2890 元/吨，较上周跌 10-40 元/吨。 

 

【投资建议】本周阿根廷农业主产区天气可能更为干燥，天气依然令人

担忧，仍是推动美豆反弹的主要利多依据，但 17/18 年度巴西大豆丰产

乐观或对反弹有抑制。阿根廷大豆种植基本结束，进入关键生长期，天

气炒作易发，大豆易涨难跌，美豆反弹至 10 美元附近，若突破看到 1030

附近，短期维持偏强震荡反弹走势。国内方面，受上周中东部地区出现

中到大雪，部分地区有暴雪或大暴雪，道路结冰影响运输，江苏等 13

省区百余条高速封闭，运输受阻，运力出现紧张，加上寒潮蓝色预警，

“冰冻”模式仍将持续，市场担忧加剧做多情绪，现货成交转好，豆粕

现货止跌企稳，维持震荡偏强走势。我们建议豆粕震荡偏多思路，可背

靠 2770 线做多，破 2740 止损。风险是，阿根廷干旱缓解、库存增加超

预期。 

【基本面信息】 

艾萨克·汉克斯周五在咨询机构 Agritel 公司举行的巴黎谷物日会议上表示，

拉尼娜现象的影响很可能在 3 月份到 5 月期间最为明显，给巴西中部和西

部地区带来低温多雨天气，给巴西南部和阿根廷带来干燥天气。 

 

美国农业部发布的出口检验周报显示，截至 2018 年 1 月 25 日的一周，美

国对中国（大陆地区）装运 628,248 吨大豆，上周是装运了 723,858 吨大

豆。当周美国对华大豆出口检验量占到该周出口检验总量的 56.9%，上周是

51.0%，两周前是 60.0%。 

上周 CFTC 报告显示投机基金在大豆期货和期权市场上大幅减持空单，

截至 2018 年 1 月 23 日的一周，投机基金在 CBOT 大豆期货以及期权部

位持有净空单 81538 手，比一周前减少 21859 手。 

 

开工率高企。上周油厂开机率增加 2.22%至 58.42%，当前压榨利润良好，

未来两周油厂开机率维持高位，周度压榨量分别在 202 万吨、198 万吨。

上周国内港口进口大豆实际到港 34.5 船 221.4 万吨，1 月迄今到 110.5

船 718.8 万吨。 

 

风险：美豆出口不及预期、南美天气正常 

重点关注：美豆周出口数据、关注南美天气情况及美豆预计播种面积 
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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 26-Jan 19-Jan 涨跌

哈尔滨 3,160 3,180 -20

日照 2,900 2,920 -20

张家港 2,850 2,870 -20

湛江 2,830 2,840 -10
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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小幅回落，较前一周跌 10-20 元每吨左右，其中 43%蛋白沿海豆粕均价

截至 1 月 26 日为 2830-3160 元/吨.  

本周期现价差所有走缩，基差

回落至 79 元/吨附近，因期货

价格回落幅度小于现货幅度。 
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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）  

27-Jan 20-Jan 涨跌

大豆港口库存 679.70 684.92 -5.22

大豆压榨利润 14.00 30.60 -16.6
 

 

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 473 元/吨。豆粕 05 合约与 09 合约的价

差回落至 10 元/吨附近。 

本周进口大豆的压榨利润回落至 14 元/吨， 

港口大豆库存回落至 679.7 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） 

26-Jan 19-Jan 涨跌

蛋鸡 49.08 49.90 -0.82

生猪 288.51 307.91 -19.4  

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回落，其中生猪养殖利润回落至

288.51 元/头，蛋鸡养殖利润回落至 49.08 元每羽。 

上周 CBOT 大豆 CFTC 非商业多头净持仓回

落至负 6.7090 万张。净空头出现下降，后期

关注 1000 一线的阻力，965 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 

 

巴西中部地区降雨增多，将有利于大豆鼓

粒，但对成熟大豆及其收割工作不利。南里

奥格兰德州/帕拉纳州周二到周六，天气干燥

或有少量小阵雨，周二到周六气温接近至高

于正常水平。马托格罗索州/南马托格罗索州

/戈亚斯州南部未来七日，每日均可能有分散

性阵雨及雷暴。未来三日总降雨量将为小到

中雨，局部地区雨量较大。气温接近至低于

正常水平。 

未来 15 日除西南部地区略低于正常水

平，其余主产区气温基本维持正常水平。 

 

 

 

本周天气可能炎热，干燥。阿根廷中部地

区降雨有限，且气温接近至高于正常水平，

消耗土壤水分，给大豆作物带来更大压力。 

科尔多瓦/圣达菲/布宜诺斯艾利斯北部，

未来七天天气干燥。拉潘帕/布宜诺斯艾利斯

南部，周二天气干燥或有少量小阵雨。周三

天气干燥。周四有分散性小雨。周五和周六

天气干燥。周二气温变动较大。周三气温接

近至高于正常水平。周四到周六气温高于正

常水平。 

未来 15 日，阿根廷中南部地区降雨大幅

低于正常水平，其中布宜诺斯艾利斯降雨不

及正常水平，干旱严重，主产区气温基本高

于正常水平。 
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八、平衡表预估 

图表 15：豆粕月度平衡表预计（万吨） 

 

数据来源：天下粮仓、中信建投期货 

 

九、美豆出口进度 

图表 16：本年度美豆销售进度（%） 

 

数据来源：USDA、中信建投期货 

 

 

 

 

美国农业部（USDA）周度出口销售报告，

截止到 1 月 18 日，美豆出口销售 61.6 万吨，

中国购买 15.1 万吨。17/18 年度迄今美国对

中国大豆出口装船量为 2158.7 万吨，低于上

年同期的 2754.2 万吨，尚未装船的大豆数量

为 419.7 万吨，去年同期为 513.2 万吨。本

年度累计销售已完成 USDA 出口目标的

73.54%，低于五年均值 86.88%。USDA 报 14.3

万吨新作成交。 
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