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美豆产区情况较好，大豆缺乏上涨动力 

2024年 6月 17日  星期一

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周 CBOT 大豆延续震荡运行，美豆优良率表现良好对

盘面形成压制，美豆震荡区间下移只 1170 美分附近，缺乏

运行方向。国内豆粕跟随外盘变动，同样呈现弱势运行，

现货价格偏弱制约期价走势，但是巴西升贴水对豆粕成本

提供一定支撑，跌幅小于外盘。 

⚫ 后市展望与策略建议 

供应方面，USDA6 月报告数据偏空，全球大豆供应宽松

预期未发生改变。巴西产量下调有限，产量扰动基本结束，

美豆优良率与土壤干旱率均达历史较好水平，美豆生长开

局情况良好利空盘面，天气炒作空间预计下降，市场空头

增仓，但缺乏方向指引。月底将公布种植面积报告，7 月前

天气驱动有限，大豆市场整体维持观望态度。 

豆粕方面，豆粕库存持续回升，现货表现偏弱。受压

榨利润下行影响，油厂开工率有所下降，豆粕产量与库存

持续上升，但是巴西升贴水上升将对豆粕成本形成一定支

撑。目前国内豆粕供应趋松预期不变，二育虽然对豆粕需

求形成利好，但是下游整体较为一般，豆粕近期未出现明

显产业驱动，市场整体呈现观望态度，关注美豆天气变动

情况。 
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⚫ 风险因素 

美豆干旱情况；美豆优良率；美国主产区降水情况；巴

西港口发运变动



周度报告                                

 

1.行情与现货价格回顾 

上周 CBOT 大豆延续震荡运行，美豆优良率表现良好对盘面形成压制，美豆震荡区间下移

只 1170 美分附近，缺乏运行方向。国内豆粕跟随外盘变动，同样呈现弱势运行，现货价格偏

弱制约期价走势，但是巴西升贴水对豆粕成本提供一定支撑，跌幅小于外盘。 

图表 1  期货结算价回顾（元） 

主力合约 本周值 上周值 周度变化 涨跌幅 

豆粕 2409 3446 3486 -40 -1.15% 

CBOT 大豆 1149 1177.5 -28.5 -2.42% 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 2 现货价格回顾（元/吨） 

国内现货 本期值 上期值 日度变化 涨跌幅 

豆粕：大连 3400 3440 -40 -1.16% 

豆粕：张家港 3360 3360 0 0.00% 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 3 基差变动回顾（元/吨） 

主力合约 本周值 上周值 周度变化 涨跌幅 

豆粕 2409 -146 -126 -20 15.87% 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 4：豆粕合约价格（元/吨）                    图表 5：CBOT 大豆合约价格（美分/蒲式耳） 

  

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 
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图表 6：豆菜价差（元/吨）                                               图表 7：油粕比 

  

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

2. 基本面情况 

2.1 大豆产量情况 

2.1.1 大豆情况 

巴西旧作产量调整有限，南美产量扰动基本结束。6月 USDA供需报告小幅下调巴西大豆产

量 100 万吨只 1.53 亿吨，低于预期水平，市场利多预期落空。目前巴西大豆基本完成收割，

前期盘面同样充分定价洪灾扰动，USDA报告对产量的有限调整在一定程度上预示着巴西产量扰

动基本结束。阿根廷大豆收割达 96%，大部分产区同样完成收割工作，较为良好的大豆优良率

使得丰产预期基本落地，阿根廷 5000 万吨产量存在较强保证。 

美豆优良率符合预期，生长期压力下美豆上方承压。本周美豆播种为 87%，小幅低于市场

预期，但是优良率首周达 72%，美豆生长开局极好。未来一周美豆中西部降水持续下降，降水

量低于往年水平，其中伊利诺伊州、印第安纳州降水量预计达 5-15mm，爱荷华州降水量相对校

多，预计为 35-65mm，虽然产区降水存在下降迹象，但是土壤干旱率尚未出现异常波动， USDA

月末将发布种植面积报告，若种植面积未出现异常下调，本年度生长关键期天气炒作空间预计

有所下降。 
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图表 8：巴西大豆收割进度                                         图表 9：阿根廷大豆收割进度 

  

数据来源：AG  weather，兴证期货研究咨询部 

图表 10：美国未来 1-7日降水情况            图表 11：美国未来 14天降水改善预测 

  

数据来源：AG  weather，兴证期货研究咨询部 

图表 12：美豆播种进度                                    图表 13：美豆土壤干旱度 

 
 

数据来源：USDA，兴证期货研究咨询部 
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2.2 大豆进出口情况 

出口方面，截至 6 月 6 日，美豆周度出口大豆约 21.53 万吨左右，出口中国大豆约 1.04

吨，美豆出口持续下降。巴西方面，截至 6 月 7 日，巴西大豆发运量达 321.3 万吨，排船量达

2575.9万吨，发运量高于去年同期水平，巴西尚未发生港口拥堵情况。但是受税收抵减政策变

动影响，巴西豆农销售意愿下降，部分咨询机构数据显示 6 月 14 日当周巴西大豆销售量仅为

50 万吨，远低于往年正常水平，部分贸易商暂停大豆出口报价，巴西出口担忧仍然存在。 

大豆到港量相对低于往年。截至 6 月 7 日，我国到港量为 182 万吨，到港量有所下降。我

国大豆进口主要来自巴西，升贴水上升将对出口潜力形成影响，关注巴西税收变化以及未来港

口发运情况。 

图表 14：美豆出口数量（吨）                            图表 15：大豆到港量（万吨） 

 
 

数据来源：USDA，兴证期货研究咨询部 

2.3 国内豆粕供应情况 

大豆榨利有所下降，开工率回落。截至 6 月 14 日，油厂开工率为 54%，大豆压榨量达

190.43 万吨，豆粕产量为 134.22 万吨左右，豆粕供应仍然保持稳定。压榨利润持续下降，广

东、江苏、辽宁、山东、天津压榨利润分别上升至 25.3 元/吨、25.3 元/吨、22 元/吨、25.3

元/吨以及 15.3元/吨，大豆榨利下降预计影响未来豆粕供应形成一定影响。 

大豆、豆粕持续累库。截至 6月 7日，进口大豆港口库存小幅回升至 640.29万吨，油厂库

存回升至 447.61 万吨，豆粕库存回升至 80.05 万吨，油厂大豆、豆粕库存持续上升，豆粕进

入累库阶段，目前现货价格表现一般，累库趋势将对豆粕价格上方形成制约。 
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图表 14：油厂开机率（%）                          图表 15：国内大豆压榨量（万吨） 

 
 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图表 16：进口大豆压榨利润（元/吨）                          图表 17：豆粕产量（万吨） 

 
 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

      图表 18：大豆港口库存（万吨）                          图表 19：大豆油厂库存（万吨） 

 
 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图表 23：油厂豆粕库存（万吨） 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

2.4 国内下游需求 

截至 6月 14 日，周成交量为 52.51 万吨，豆粕物理库存天数上升至 7，周度成交量持续下

降。 

猪肉价格、养殖利润表现较好。截至 6 月 14 日，猪肉出栏价上升至 18.69 元/千克，节日

需求提振猪肉价格，外购生猪养殖利润回升至 676.74 元/头，自繁自养生猪养殖利润回升至

573.88 元/吨。能繁母猪数量出现企稳趋势，4 月存栏同为 3986 万头，产能去化幅度较小。但

是随着气温升高，下游白条走货放缓，生猪压力仍然存在，远期随着仔猪与能繁母猪存栏量上

升，养殖利润上升同样提振生猪二育意愿，市场对豆粕需求存在一定期待，利好豆粕消费，需

求端不宜过分悲观。 

图表 25：豆粕成交量（吨） 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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图表 26：生猪养殖利润（元/头）                        图表 27：禽类养殖利润（元/羽） 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

3. 结论 

供应方面，USDA6 月报告数据偏空，全球大豆供应宽松预期未发生改变。巴西产量下调有

限，产量扰动基本结束，美豆优良率与土壤干旱率均达历史较好水平，美豆生长开局情况良好

利空盘面，天气炒作空间预计下降，市场空头增仓，但缺乏方向指引。月底将公布种植面积报

告，7月前天气驱动有限，大豆市场整体维持观望态度。 

豆粕方面，豆粕库存持续回升，现货表现偏弱。受压榨利润下行影响，油厂开工率有所下

降，豆粕产量与库存持续上升，但是巴西升贴水上升将对豆粕成本形成一定支撑。目前国内豆

粕供应趋松预期不变，二育虽然对豆粕需求形成利好，但是下游整体较为一般，豆粕近期未出

现明显产业驱动，市场整体呈现观望态度，关注美豆天气变动情况。  
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