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内容提要 

现货方面，美豆 CNF 价 509 美元/吨（5），巴西豆 CNF

价 470 美元/吨（7），阿根廷豆 CNF 价为 473.74 元/吨

（6.62），张家港豆粕成交为 3490 元/吨（170），大连豆

粕成交价为 3450元/吨（90）。 

美豆空头回补，价格上涨。USDA3 月报对巴西产量与出

口量进行小幅调整，市场整体反应平淡，延续巴西升贴水

带动下的空头低位回补，美豆价格上升至 1180 美分附近。

虽然大豆市场前期释放较多利空，但是利空信息均未明显

落地，市场由前期交易预期转向交易现实，近期外盘大豆

预计延续反弹运行，关注 1200 美分附近博弈情况。远期而

言，阿根廷豆种植情况较好，大豆上市仍将对升贴水形成

一定压力，大豆供应趋松趋势未发生明显你改变。 

豆粕延续反弹运行，巴西升贴水持续支撑本轮反弹。

目前远月CNF报价持续上升，国内豆粕期价持续上涨，现货

价格前期虽然较弱，但是上周传闻大豆储备使用预计受限，

大豆现货价格暴涨，期现形成共振，近期豆粕预计相对偏

强运行。虽然豆粕油厂、下游库存相对偏低，但是油厂压

榨基本恢复正常水平，大豆港口库存持续上升，豆粕潜在

供应量较大，整体而言大豆供需整体矛盾较小。近期豆粕

预计延续反弹运行，远期偏空观点不变。 

风险因素 

巴西南部与阿根廷天气；巴西港口运力；国内通关政

策
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1. 行情与现货价格回顾 

图表 1：CBOT 大豆合约价格（美分/蒲式耳）           图表 2：豆粕价格变动（元/吨） 

 
 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 3：油粕比                                          图表 4：豆粕 5-9 合约价差（元/吨） 

 
 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 5：豆粕-菜粕主力合约价差（元/吨） 
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数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

2. 基本面情况 

图表 6：大豆压榨利润（元/吨）                               图表 7：大豆港口库存（万吨） 

  

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 8：豆粕库存（万吨）                                      图表 9：豆粕成交量（万吨） 

  

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 10：猪肉出栏价（元/公斤）                                图表 11：生猪养殖利润（元/头） 

  

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部  
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