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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 3月 20日 3月 27日 涨跌 

期货 

2005 

收盘（元/吨） 4297 4696 133 

持仓（手） 96917 104479 -2271 

前 20名净空持仓 -6127 -4630 13474  

现货 国产大豆（元/吨） 4280 4580 60 

基差（元/吨） -17 -116 -99 

 

 

2、黄大豆 2 号周度数据 

 

观察角度 名称 3月 20日 3月 27日 涨跌 

期货 

2005 

收盘（元/吨） 3109 3191 113 

持仓（手） 44332 35974 -7883 

前 20名净空持仓 3775 3775 682  
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3、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

基层所剩余粮不多，国产大豆市场优质优价 榨利良好，我国采购积极采购 4-8月份船期巴西大豆 

3 月 17 日，中储粮北安直属库、中储粮大杨

树直属库以 2.1 元/斤的挂牌价开始收储大

豆，后期大杨树直属库大豆收购价提高至 2.2

元/斤，农民及贸易商追涨情绪旺盛 

海外新型冠状病毒疫情扩散可能损害全球经济增长 

3月份进口进口量较少，港口库存持续减少，

巴西港口装运及检疫时间隐忧出现，4月到港

量或低于预期，进口港口大豆供应紧缺 

巴西大豆丰产前景明朗，USDA调高 2019/20年全球大

豆结转库存 

阿根廷提高豆类出口关税以及疫情影响农产

品装运，有利于美国豆粕豆油出口，进而提

振美豆盘面价格 

国产大豆需求一般，下游采购心态谨慎 

周度观点策略总结：基层农户手中余粮不足，且市场称大杨树等直属库大豆收购价格已经达到

2.2 元/斤，受此提振，东北农户追涨情绪较重，贸易商收购成本上升，且大都看好后市，惜售情绪

浓厚，利好国产大豆行情。不过，下游需求尚未完全恢复，对高豆价的接受情绪一般，贸易商成交

惨淡。盘面上，豆一 05 强势上涨，周五走势收长上影线，短线有一定回调的需求，建议前期多单建

议依托 4625继续持有，新单关注 5 日均线的支撑情况。 

港口豆货源不多，市场仍担心后期南美豆的的供应问题，对豆二形成一定的支撑。不过疫情仍

有不确定性， 巴西一重镇修正封锁令，允许部分公司外运农产品，缓解部分运输上的担忧。宏观面

上，市场对美国国会批准 2 万亿美元的巨额财政刺激抱乐观态度，支持豆价。短线多空博弈增加，

豆二或陷入震荡状态，建议以 3160-3260 区间操作为主。 

 

豆 粕 
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二、核心要点 

4、周度数据 

 

观察角度 名称 3月 20日 3月 27日 涨跌 

期货 

  2009 

收盘（元/吨） 2817 2928 59 

持仓（手） 1425635 1619639 16112 

前 20名净空持仓 468089 483865 -10681  

现货 江苏豆粕（元/吨） 2840 3094 0 

基差（元/吨） 23 166 143 

 

5、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

豆粕库存在近几年同期低位，大豆到港量偏低，

未来大豆压榨量不高，豆粕库存将继续减少 

境外新型冠状病毒肺炎疫情扩散，引发市场对全

球经济增长的担忧 

干酒糟随着乙醇生产减少而减少，有利于豆粕替

代消费，美豆粕期价表现强势 

南美大豆丰产前景愈加明朗 

疫情在全球扩散，南北美洲大豆主产国生产和装

运可能受到影响，供应风险增加 

南美盘面榨利良好，预期 4-8月份大豆进口量增

加 

能繁母猪存栏见底回升，生猪行业处于恢复期 节后豆粕饲料需求进入季节性淡季，且因疫情导

致饲料企业复工情况，3月份饲料产量预计减少 
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 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 

周度观点策略总结：供应端，3月大豆到港量低，主要沿海地区大豆总库存量 240.93万吨，

为近七年最低水平，油厂因缺豆而开机率超低，油厂豆粕库存也大幅下降，截止 3月 20日当周，国

内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 32.57万吨，较前一周的 44.05万吨减少 11.48万吨。下游来看，

生猪养殖利润可观，养殖户补栏热情升温，提振饲料需求。但目前生猪实际存栏量还处在低位，对

豆粕需求的支撑有限，主要是预期在支撑饲料价格。国际方面，受新冠肺炎疫情的影响，国际总体

需求疲弱，压制反弹空间。盘面上，本周豆粕 09一度触及高位 2982后，追随美盘出现回落，消化

部分基本面利好，短期或陷入偏强震荡，建议关注前期跳空缺口上沿 2856附近的支撑情况，暂时观

望为主。 

 

豆 油 

 

三、核心要点 

6、周度数据 

观察角度 名称 3月 20日 3月 27日 涨跌 

期 货    

2009 

收盘（元/吨） 5398 5510 112 

持仓（手） 229172 384684 155512 

前 20名净空持仓 40865 48000 7135  

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

5250 5650 400 

基差（元/吨） -148 140 288 
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7、多空因素分析 

 

四、周度市场数据 

利多因素 利空因素 

国内疫情缓解，餐饮业开始恢复，油脂消费需求

有所回暖 

因新型冠状病毒疫情影响，可能损害全球经济增

长，且多国采取“封城、隔离”措施，影响餐饮

消费 

3月份大豆进口量较少，4月份到港量可能不及预

期，近期油厂停机增加，压榨量处于相对低位，

豆油供应减少 

原油价格暴跌，不利于生物柴油消费，严重打击

作为生柴原料的三大油脂的工业需求 

印度和马来西亚贸易关系有望缓和 3 月份-10 月份是棕榈油季节性增长周期 

马来西亚限制活动时间延长；印尼媒体报道，在

显示该病的早期症状后，Salcra油棕种植园的 20

名印度尼西亚工人因疑似 Covid-19而被隔离。 

马来西亚出口数据疲软 

疫情在全球扩散，美洲大豆主产国生产和装运可

能受到影响，市场担忧供应风险增加 

沙巴州 3 个地区种植园关闭情况的最新更新：只

有那些确诊感染COVID19的种植园才需要关闭。

那些没有问题的种植园可以继续照常运作。 

观点策略总结：疫情蔓延，巴西是拉丁美洲的重灾区，导致巴西主产区装运以及出口装船近期

来逐渐放缓，3 月份到港量低，仅为 482 万吨，4 月份预计也仅为 688 万吨。油厂因缺豆而引发的开

机率低可能持续到 4 月下旬。而国内方面，近期油脂需求良好，随着疫情的缓解，食用油需求出现

回暖，豆油市场出现连续放量成交，豆油库存下滑，本周可能跌破 130 万吨关口，缓解国内油脂宽

松的供需格局。国际方面，疫情继续蔓延，使得国际食用油需求受到冲击，原油下跌，生物柴油添

加需求放缓，继续压制油价反弹的力度。后期继续关注油价以及主要港口的装船力度对油价的影响。

盘面上来看,豆油 09 本周受美豆影响冲高回落，一度触及前期跳空缺口 5670 一线，但考虑到豆油基

本面在豆类产品中属于偏弱品种，反弹力度有限，暂不建议追高，还是观望为主。 
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1、南美产区降雨图 

图1：巴西3月26日至4月1日降雨量预测           图2：阿根廷3月26日至4月1日降雨量预测              

         

数据来源：瑞达研究院  NOAA 

     巴西中西部及南方无有效降水预期，南方地区轻微干旱，中部及北方仍有100mm以上强势降雨，天气

格局较上周无明显变化。预计未来一周，阿根廷相关大豆带有望出现降水天气，但预计降水量指标较常年

水平仍有明显差距，或难有效扭转大豆优良率向好。 

2、美国气温和降雨预报图 

图3：美国4月1日至4月5日降雨量预测           图4：美国4月1日至4月5日降雨量预测            
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 数据来源：瑞达研究院  NOAA 

  

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 

    根据 wind，截止 3月 26日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨 100元/吨，报价 4100元/吨，为

近三年同期最高。 
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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26日，美国大豆到港成本上涨127.18元/吨至4078.12元/吨（含加征关税），南美大豆到港成

本上涨75.81元/吨至3152.64元/吨，二者的到港成本价差为925.48元/吨。 

5、我国进口大豆港口库存 

图8：我国进口大豆港口库存 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 

   截止 3月 26日，进口大豆库存周环比下降 6.76万吨，至 605.87万吨。 
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6、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 27日，黄大豆 1号仓单周环比下降 6511手至 4331手。黄大豆 2号仓单数量为 600手。 

7、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 26日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-573.35 元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利改

善，分别为 253.8元/吨，253.8元/吨和+223.8元/吨。因 3月 2日起中国受理美国大豆等产品进口加征关

税豁免，大豆进口关税按 3%计算，美豆、巴西、阿根廷大豆盘面榨利良好，南美略高一筹。 
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8、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 12周（3月 14-3月 20日），全国各地油厂大豆压榨总量 1386600 吨（出粕 1095414吨，

出油 263454吨），较前一周 1471100降 84500吨，降幅 5.7%，当周大豆压榨开机率（产能利用率）为 39.85%。 

9、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 天下粮仓 

    截止3月20日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量32.57万吨，较前一周的44.05万吨减少11.48

万吨，降幅在26.06%，较去年同期62.31万吨减少47.72%。 
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10、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3月20日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量280.7万吨，较前一周的330.9万吨减少

50.2万吨。 

11、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 27日，豆粕注册仓单较前一周减少 3683手，至 7111手，处于近三年高位水平。 
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12、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3月20日当周，生猪平均价格为36.44元/千克，仔猪价格为127.66元/千克，仔猪价格维持高位。 

13、生猪及鸡禽养殖利润情况 

图22：我国生猪养殖利润                           

 
       

   截止3月20日当周，能繁母猪养殖利润周环比降29.47元/头至2592.01元/头，仔猪养殖利润周环比下降

172.57元/头至1556.45元/头，不过仍远高于正常水平. 
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图23：我国鸡禽养殖利润 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

   截止3月20日当周，鸡禽养殖利润为1.89元/羽，肉杂鸡养殖1.89元/羽。禽类养殖利润好转。 

14、替代品价差 

图24：豆菜粕现货价差和比值情况 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止3月26日，豆菜粕现货价差周环比上涨70元/吨至710元/吨，比值为1.292。 
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15、豆粕现货价格 

图25：豆粕现货价格走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕现货价格大幅上涨。 

16、豆粕5月合约基差 

图26：豆粕主力合约基差走势图                   图27：豆粕历年9月合约基差走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕 9月合约基差走强。 
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17、上周全国周度豆油产出情况 

图28：全国周度豆油产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

18、豆油库存 

图29：国内历年豆油商业库存 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

    截至3月20日，国内豆油商业库存总量132.153万吨，较前一周的139.21万吨降7.057万吨，降幅为5.07%，

较上个月同期116.5万吨增15.653万吨。 

19、三大油脂库存和仓单情况 

图30：三大油脂仓单量                  
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止3月27日，豆油仓单量周降4588手，至4322手，棕榈油仓单量较前一周增加290，为600手，菜油仓

单量为2917手。 

20、一级豆油现价及基差情况 

图31：各地区一级豆油现货价格                   图32：江苏一级豆油与主力合约基差 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周一级豆油现价上涨，9月合约基差走强。 

21、豆一前二十名净持仓情况 

图33：豆一前二十名净持仓和结算价 
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数据来源：WIND 

截至 3月 27日，A2005合约前二十名净持仓+4630。上周豆一 2005合约净多持仓随着价格不断攀高而

减少，或有部分多头获利了结。 

22、豆粕前二十名净持仓情况 

图34：豆粕前二十名净持仓和结算价          

 

截至3月27日，M2009合约前二十名净持仓为-483865。上周豆粕2009合约净空持仓减少，多空争夺激烈，

多头略胜一筹。 

23、豆油前二十名净持仓情况 

 

图35：豆油前二十名净持仓和结算价 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至3月27日，豆油2009合约前二十名净持仓为-48000。多空同步增加，不过主流净空持仓持续减少，

说明近期市场做多意愿增强，期价出现一定反弹。 

24、豆类跨期价差 

图36：大豆5月与9月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

豆一A2005和2009合约价差再度扩大，处于近三年同期最高位。 

图37：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   

    上周豆粕2005和2009合约价差震荡，在零轴附近。 

图38：豆油5-9月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院   

上周豆油2005和2009合约价差小幅扩大。 
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