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大 豆 

 

一、 核心要点 

1、 黄大豆 1号周度数据 
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观察角度 名称 6月 12日 6月 19日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4697 4835 138 

持仓（手） 138692 174046 35354 

前 20名净多持仓 277 1460 1183 

现货 国产大豆（元/

吨） 

5260 5320 60 

基差（元/吨） 563 485 -78 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 6月 12日 6月 19日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3061 3065 4 

持仓（手） 23274 24256 982 

前 20名净空持仓 551 91 -460 

现货 青岛分销（元/

吨） 

3200 3200 0 

基差（元/吨） 139 135 -4 

 

 

3、 多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

基层余粮不多，东北农户追涨情绪较为浓厚 中国仍在继续采购美豆，后期港口库存将进一

步增加 

中储粮将于 6 月 19 日竞价销售 47570 吨 2017 年

产大豆，预计拍卖仍会出现成交火爆和高溢价现

象，对现货有较强支撑。 

南方地区气温升高，对大豆存储的要求有所提

高 

销区大豆市场整体稳定，沿淮地区大豆贸易商易基

本完成腾库，低价销售大豆意愿不强 

东北主产区大豆完成播种，面积明显增加制约

2101 等新季合约上行空间 

当前山东港口美西大豆货源集中在少部分贸易商

手中，货源集中现象明显，提振港口美西大豆价格

上涨。 

巴西豆出口强劲，6-8 月进口大豆月均近 1000

万 

 东北主产区大豆播种面积明显增加 

周度观点策略总结：东北及内蒙古地区塔豆装车报价多在 2.65-2.70 元/斤之间，优质大豆量少

价格更为坚挺，基层余粮库存见底对现货价格构成强支撑。销区大豆市场整体稳定局部回落，大豆

货源紧张，贸易商惜售心理较强。中储粮将于 6 月 19 日竞价销售 47570 吨 2017 年产大豆，预计

拍卖仍会出现成交火爆和高溢价现象，对现货有较强支撑。大豆拍卖量偏低难以改变现货市场紧缺

局面，巨大的期现价差是大豆期货价格向现货靠拢的主要动力。目前距离新豆上市时间尚远，产区

大豆生长关键期天气窗口即将打开，市场看涨情绪有望进一步激活。如果缺少有效豆源调节市场供

应，不排除未来 2009 合约复制 2005 合约高位交割的可能性。操作上，可继续持有大豆期货多单，

未有持仓者可择机低位买入或盘中顺势短线参与。 

当前山东港口美西大豆货源集中在少部分贸易商手中，货源集中现象明显，提振港口美西大豆

价格上涨。不过下游客户对高价货接受度不高，且港口巴西大豆库存较多，报价杂乱，加上即将有

阿根廷和乌拉圭大豆到港，以及中国仍在继续采购美豆，后期港口库存将进一步增加，而市场需求

却未有明显增加，仍不利于进口豆价格。多空并存，短期进口豆行情或将继续震荡运行。 

 

豆 粕 
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二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 6月 12日 6月 19日 涨跌 

期货 

  2005 

收盘（元/吨） 2832 2811 -21 

持仓（手） 1449080 1359717 -89363 

前 20名净空持仓 428673 424705 -3968 

现货 江苏豆粕（元/

吨） 

2676 2651 -25 

基差（元/吨） -156 -160 -4 

 

5、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

国内豆粕库存处在历史较低水平 且 USDA 预测美豆产量将达到 41.25 亿蒲，同比

增加 5.68 亿蒲，美豆预期丰产，供应前景偏利空 

下游饲料企业提货积极性较好，成交量保持较高

水平 

6-8 月月均大豆到港量巨大，大豆压榨量预计将

逐步提升，豆粕供应紧张的情况预计会有所缓解 

下游生猪养殖利润较好，养殖户补栏意愿较强，

提振饲料需求 

生猪存栏量仍处在历史低点，对豆粕需求的支撑

有限 

因新冠疫情来源问题，中美关系再度蒙上阴影， 截至 2020 年 6 月 14 日当周，美国大豆优良率为

72%，持平于市场预期的 72%，去年同期未公布，
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未来两国关系，可能影响中国大豆的进口 五年均值未统计；美国大豆种植率为 93%，低于

分析师预期的 94%，之前一周为 86%，上年同期

为 72%，五年均值为 88%；美国大豆出芽率为

81%，之前一周为 67%，去年同期为 49%，五年

均值为 75%。 

 近期南方暴雨成灾，两广地区水产养殖也受到一

定的影响 

周度观点策略总结：随着巨量进口大豆陆续到港，国内大豆库存增加，油厂开机率保持高位，

豆粕库存持续增加，而近期南方暴雨成灾，两广地区水产养殖也受到一定的影响，国内现货基本面

偏空格局不变。但目前豆粕价格已经处在相抵低位，加上中美贸易摩擦的担忧依旧，以及人民币贬

值，带动进口成本增加，加上近期生猪存栏量持续恢复，饲料需求好转，受此消息影响，豆粕下跌

空间也较为有限。暂时维持震荡观点，等待市场给与更明确的指引。操作上，日内顺势参与为主。 

 

 

豆 油 

 

三、 核心要点 

6、 周度数据 

 

观察角度 名称 6月 12日 6月 19日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 5660 5804 144 

持仓（手） 357787 398564 40777 
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前 20名净空持仓 75819 67049 -8770 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

5720 5860 140 

基差（元/吨） 60 56 -4 

 

7、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

印尼宣布补贴 B30 生物柴油计划，而马来西亚亦

称 9 月份恢复重启生物柴油计划 

随着后期大豆到港量的回升，油厂开机率恢复至

正常水平甚至较高水平，利于供应恢复 

随着近期美国持续确认向中国出口美豆，推升美

豆期价，国内大豆进口成本增加，拉升国内豆油

价格。 

随着全球疫情的不断扩大，打击全球植物油的餐

饮消费 

国内疫情得到较好控制，餐饮业恢复加快，豆油

需求良好，豆油库存重建步伐低于预期， 

美豆产区天气良好，美豆作物状况改善，给美豆

走势带来制约 

马来西亚宣布将免征 2020 年 7 月到 12 月的毛棕

榈油、毛棕榈油仁油和精炼棕榈仁油关税，带动

棕榈油马棕大幅上涨，支持国内油价 

豆油库存出现回升 

因近期棕榈油买船较少，而棕榈油总体需求尚可，

目前国内棕榈油仍处在 35 万吨的低位 

 

国内中下游买家为确保后期供应，不断买入远月

豆油基差合同，这也使得豆油市场连续多日放量

成交。 

 

随着近期美国持续确认向中国出口美豆，推升美豆期价，国内大豆进口成本增加，拉升国内豆

油价格。与此同时，国内中下游买家为确保后期供应，不断买入远月豆油基差合同，这也使得豆油
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四、周度市场数据 

1、大豆现货价格 

图1：哈尔滨国产三等大豆现货价格              图2：历年哈尔滨国产三等大豆现货价格 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

根据wind，截止6月18日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨0元/吨，报价4800元/吨，为近3年来

最高水平。 

2、南美产区降雨图 

图3：巴西6月18日至6月24日降雨量预测           图4：阿根廷6月18日至6月24日降雨量预测            

市场连续多日放量成交。另外，马来西亚宣布将免征 2020 年 7 月到 12 月的毛棕榈油、毛棕榈油仁

油和精炼棕榈仁油关税，带动棕榈油马棕大幅上涨，支持国内油价。另一方面，因近期棕榈油买船

较少，而棕榈油总体需求尚可，目前国内棕榈油仍处在 35 万吨的低位，棕榈油近期一直扮演领涨的

角色。盘面上看，豆油目前依然走势偏强，建议日内顺势操作为主。 
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

 

3、美国气温和降雨预报图 

图5：美国6月18日至6月24日气温预测              图6：美国6月18日至6月24日降雨预测               
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

大豆预计至 6 月下旬，美大豆将表现良好的生长状况。本周至未来一段，美伊利诺伊、爱荷华、印第

安纳等种植带降水预期温和，频次减少，尤其本周将出现一段时期晴朗干燥天气，使一部分土壤偏湿的地

区大豆生产条件改善，有助提升当地大豆优良率。气温水平上，本周内布拉斯加、南达科他部分地区出现

多日 40℃左右高温天气，短暂影响大豆生长和长势水平，但预计 6 月下旬美中西部将出现较大范围降水预

期，有助修复高温带来的干燥等负面影响。预计本周结束，美大豆播种将进入收尾阶段，受天气影响，美

大豆优良率或整体保持在 70%以上。 

4、大豆进口成本及价差 

图7：大豆进口成本及价差 
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数据来源：瑞达研究院  WIND 

截止6月18日，美国大豆到港成本上涨44.44/吨至4077.32元/吨（含加征关税），南美大豆到港成本上

涨61.58元/吨至3203.58元/吨，二者的到港成本价差为873.74元/吨。 

5、2020年5月中国大豆进口量为937.7万吨，环比上涨39.75%，同比上涨90.59% 

图8：中国大豆进口量 

 

数据来源：瑞达研究院  中国海关总署 

6、我国进口大豆港口库存 

图9：我国进口大豆港口库存 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止6月18日，进口大豆库存周环比增长18.35万吨，至676.039万吨。 

7、黄大豆仓单情况 

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6月18日，黄大豆1号仓单周环比下降0手至8手。黄大豆2号仓单数量为100手。 

8、大豆现货榨利 
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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6月18日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-1433.1元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利下降，

分别为82.3元/吨，82.3元/吨和102.3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。 

9、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                           
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数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至6月12日当周,油厂开机率止降回升，全国各地油厂大豆压榨总量2052000吨（出粕1621080吨，出油

389880吨），较上周的1915550减少136450吨，增幅7.12%。当周大豆压榨开机率为59.1%，较上周的55.17%

增3.93%。受大豆集中到港影响，未来两周大豆压榨量预计继续回升。 

10、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 新闻整理 

截至6月12日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存75.09万吨，较上周的66.58万吨增加8.51万吨，增

幅在12.78%，较去年同期的76万吨减少了1.19%。未来两周，大豆压榨量预计仍在210万吨左右的超高位置，

开机率回升，豆粕库存已经连续八周回升。 

11、国内未执行合同情况 

图18：国内豆粕未执行合同                           
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数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截至6月12日当周，国内沿海主要地区豆粕未执行合同447.89万吨，较上周的487.31万吨减少了39.42万

吨，降幅8.09%，较去年同期的366.43万吨，增加了22.23%。 

12、豆粕仓单每年3、7、11月份注销 

图19：豆粕注册仓单量                          图20：豆粕历年仓单量 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止6月18日，豆粕注册仓单较前一周增加0手，至22358手，处在历史相对高位。 

13、我国生猪及仔猪价格走势图 

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6月18日，生猪北京（外三元）价格为33元/千克，仔猪价格为93.68元/千克，生猪价格及仔猪价
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格均有所回升，仔猪价格处在历史高位。 

14、生猪及鸡禽养殖利润情况 

图22：我国生猪养殖利润                          图23：我国鸡禽养殖利润 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止6月10日当周，生猪养殖预期盈利上涨134.64元/头至1416.53元/头，仍处在较高位置。 

截至6月12日当周，鸡禽养殖利润为-16.96元/羽，肉杂鸡养殖-0.45/羽。蛋鸡利润小幅下滑，肉杂鸡利

润小幅回升。 

15、生猪存栏量 

图24：生猪存栏变化走势图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至2020年3月，能繁母猪存栏量较上月增长59万头，至2164万头。 

16、替代品价差 

图25：江苏豆粕与菜粕现货价差和比值 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止6月18日，豆菜粕现货价差周环比增加8元/吨至348元/吨，比值为1.15。 

17、豆粕现货价格 
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图26：豆粕现货价格走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至6月18日，豆粕张家港地区报价2670元/吨，较上周-10元/吨。 

18、豆粕基差走势图 

图27：豆粕主力合约基差走势图                   图28：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月合约有所回落。 
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19、上周全国周度豆油产出情况 

图29：全国周度豆油产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

20、三大油脂间现货及期货价差 

图30：三大油脂间现货价差波动                  图 31：三大油脂间期货价差波动                           

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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本周豆棕现货价差继续缩窄，菜豆、菜棕价差继续扩大，豆棕期货价差有所缩窄，菜豆、菜棕价差有所

扩大。 

21、豆油商业库存 

图32：国内豆油商业库存 

 

数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至6月12日当周，国内豆油商业库存总量95.62万吨，较上周的94.947万吨增加0.673万吨，增幅在

0.71%，较上月同期的85.3万吨，增10.32万吨，增幅为12.1%。较去年同期的144.8万吨降49.18万吨，降幅

33.96%，五年同期均值116.58万吨。随着6月大豆到港量的增加，豆油库存连续五周回升。 

22、三大油脂仓单水平 

图33：国内三大油脂仓单                                       
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止6月18日，豆油仓单量周减少410手，至15155手，棕榈油仓单量较前一周增加0手，为700手，菜油

仓单量下降0手，为0手。 

23、一级豆油现货价格及与主力合约基差 

图34：各地区一级豆油现货价格                   图35：江苏一级豆油与主力合约基差 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 

 截至6月18日，江苏张家港一级豆油现价上涨30元/吨，至5850，9月合约基差小幅上涨。 
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24、豆一前二十名净持仓及结算价 

图36：豆一前二十名净持仓和结算价 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至6月18日，A2009合约前二十名净多持仓3626。净持仓空翻多，豆一期货震荡上行。 

25、豆粕前二十名净持仓及结算价 

图37：豆粕前二十名净持仓和结算价            

 

截至6月18日，M2009合约前二十名净空持仓为430318。净空单小幅上涨，豆粕延续震荡。 

图38：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6月18日，豆油2009合约前二十名净空持仓为66768。净空单小幅下跌，豆油价有所反弹。 

26、豆类跨期价差 

图39：大豆9月与1月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

豆一A2009和2101合约价差缩小，处在历史高位。 

27、豆粕9-1月价差历史价差图 

图40：豆粕9-1月历史价差趋势图             
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本周豆粕2009和2101合约价差小幅走弱，9月总体表现较1月偏弱。 

图41：豆油9-1月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院  

本周豆油2009和2101合约价差有所扩大，近月9月强于1月合约。 

图42：豆油和豆粕9月合约比值 
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数据来源：瑞达研究院 wind 

截至6月18日，豆油/豆粕比价为2.01，较上周小幅缩小，但从比价区间来看，短期依然保持粕强油弱的

格局。 
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