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一、 大豆、豆粕及豆油市场多空分析一览 

1．大豆及豆油市场多空分析一览 

图 1：大豆及豆油市场多空分析图 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

2．大豆、豆粕及豆油市场行情回顾 

本周外盘油脂小幅收跌，BMD 毛棕油指数较上周收跌 1.4%至 2484 令吉，

美豆油指数较上周基本持平在 32.3 美分。美豆油价格近期显著强于毛棕油，一

方面源于美国新生柴政策可能发生的变动将会利多美国豆油的需求，另一方面

由于本周两大调研机构 MPOA 和路透社数据表示马来和印尼毛棕油产量在 4 月

份将继续大幅增长。本周国内三大油脂价差波动较大，油脂间板块减弱变化较

快。临近 5 月交割月，本周油脂 1705 盘面价格和现货价格基本合一，由于豆油

和菜油的终端交割压力异常巨大，其 1705 合约的价格本周较 1709 合约出现大

幅贴水，5-9 月差大幅走低。远期菜油仍然较豆油以及棕油走势偏强，16-17 年
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度国产菜籽产量同比下降，市场给予远期菜油一定的溢价预期。 

美豆期价受美豆扩种及南美丰产的影响，反复震荡，基本面较弱，且阿根

廷大豆单产好于预期，基本抵消前期灾害造成的损失，故庞大的国际大豆供应

格局难改，美豆整体形势不乐观，但美豆历史种植期期价都会有相应走高，且

前期利空基本释放，因此美豆下跌空间也有限。 

本周美豆期货继续小幅震荡调整，周五，7月合约收盘价955.8美分/蒲式耳，

环比下跌 4 美分/蒲式耳。 

豆油经过一轮较长时间下跌后，跌势放缓，虽然下行空间有限，但仍缺乏

筑底条件，目前豆油库存维持在 120 万吨左右，后期库存压力还将增加，且目

前处于豆油消费淡季，豆油可能仍将低位震荡一段时间。7、8 月份是美豆生长

灌浆期，容易出现天气炒作，且在此期间国内油脂需求将在双节影响下达到高

峰，届时行情或有好转。棕榈油主产国产量恢复迅速，虽处于消费旺季，但因

与其他油脂价差过小产生替代，需求受到抑制，市场看空情绪浓厚。菜油方面，

中期压力仍在，但远月供需或逐渐改善。 

二、大豆、豆粕及豆油价格周度变化一览 

图 2：大豆及豆油现货价格 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 3：豆粕现货价格 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

图 4：豆粕油厂库存  

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 5：大连商品交易所豆油周度成交数据 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

图 6：大连商品交易所豆粕周度成交数据 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

图 7：CBOT 美盘主力合约数据 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

二、 国内大豆、豆粕及豆油市场分析与展望 

(1)、报价及库存 

截止4 月20 日，全国进口大豆现货报价为3592 元/吨，较上周下跌2.23%；

截止 4 月 19 日，大豆港口库存 663.3 万吨，环比上升 1.69%；截止 4 月 20 日，

全国一级豆油现货价格为 5762.5 元/吨，较上周价格下跌 2.1%。豆油油厂库存

为 103.7 万吨，较上周下跌 1.05%。 

经过 4 月中旬前后数周的集中放量补库，我国豆粕终端手中积累大量合同

亟待消化，加上本周国内外期货市场进一步频繁振荡，因而使得大部分饲料厂

商开始观望，本周多以消耗库存为主，主流油厂成交明显转淡，主要地区现货

报价总体有所回落，周五全国平均报价 3012 元/吨，环比下降 10 元/吨，沿海一

带主要地区报价基本在 2910-2960 元/吨。目前，外盘主要关注美豆种植天气炒
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作及巴西农户惜售等情况，总体而言，利多因素较少，国内方面，5-7 月份还将

是大豆进口高峰，预计近期豆粕主要将以弱势为主。 

 

图 8：大豆港口库存与价格走势 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 9：豆油油厂库存与价格走势 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

（2）、国内产销数据 

截止 4 月 28 日的一周,全国油厂开机率为 48.94%，环比上升 2%；国内各地

油厂大豆压榨总量约为 153 万吨，环比上升 2%。 

图 10：大豆入榨量及开工率 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

（3）、美湾大豆进口成本利润 

截止 4 月 28 日，6 月美豆进口成本为 3287 元/吨；7 月美豆进口成本为 3254

元/吨。6 月美豆连盘压榨利润为-108 元/吨；7 月美豆连盘压榨利润为-75 元/吨。 

图 11：美湾大豆进口成本 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

图 12：美湾进口大豆连盘压榨利润 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

（4）、巴西大豆进口成本利润 

截止4月28日，6月巴西大豆进口成本为3337元/吨，7月巴西大豆进口成本

为3375元/吨。6月巴西大豆盘面利润-142元/吨，7月巴西大豆盘面利润-180元/
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吨。 

图13：巴西大豆进口成本 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 14：巴西进口大豆连盘压榨利润 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

（5）、巴西豆油进口成本利润 
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截止4月28日，巴西6、7、8、9月豆油进口成本为6710元/吨、6606元/吨、

6581元/吨、6596元/吨。巴西6、7、8、9月月豆油进口利润为-1098元/吨、-994

元/吨、-969元/吨、-984元/吨。 

图15：巴西豆油进口成本 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 16：巴西豆油进口利润 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 
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（6）、期货市场行情 

图 17：大连豆一及豆油主力收盘价与主力持仓量 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

图 18：大连豆一及豆油主力持仓情况 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

图 19：大连豆粕主力持仓情况 

数据来源：布瑞克  国元期货 

三、 美国大豆及豆油市场分析与展望 

（1）、国际产销数据 

图 20：美国大豆周出口全球及中国情况 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

图 21：美国大豆现货价格及理论压榨利润 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

（2）、期货市场行情 

图22：美豆CFTC商业投机基金持仓变化 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

四、 其他大豆主产区市场分析 

（1） 、巴西大豆及豆油市场分析 

巴西植物油行业协会（ABIOVE）发布的月度供需报告显示，2017 年巴西豆

油产量预计为 810万吨，高于 2016 年的预期产量 795万吨。ABIOVE预计 2017

年国内豆油用量为 680 万吨，高于 2016年的 650万吨。2017 年巴西豆油出口量

预计为 135 万吨，低于 2016 年的 140万吨。2017年巴西豆油期末库存预计为

31.7万吨，相比之下，2016 年为 34.2万吨。 

图 23：巴西大豆产量及期末库存变化情况 



 

国元期货投资咨询部地址：北京市东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B 座 21 层 

电话： 010-84555196    传真： 010-84555009          请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_page] 农产品专栏 

 

14 / 21 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 24：巴西大豆及豆油 FOB价格 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

（2） 、阿根廷大豆及豆油市场分析 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所10月5日发布的报告显示，2016/17年度阿根廷

玉米和小麦播种面积将会提高，大豆面积相应减少。交易所预计2016/17年度阿
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根廷大豆播种面积达到1960万公顷，比2015/16年度的2010万公顷减少2.5%。交

易所预计2016/17年度阿根廷大豆产量将达到5300万吨，低于2015/16年度的5600

万吨。 

阿根廷散装大豆4月份FOB出口价为371美元/吨，环比下跌7.94%；阿根廷散

装豆油4月份FOB出口价为697美元/吨，环比下降3.19%。 

图25：阿根廷大豆产量及期末库存情况 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 26：阿根廷散装大豆及豆油出口 FOB价 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

五、 豆油及豆粕技术分析 

图 27：豆油主力合约日线图 

 

数据来源：博易大师 国元期货 

如上图所示为 Y1709 合约日 K 线图，上周期价创近期低点 5742 后出现减

仓反弹，由于量能表现没有放大，故预期前期空单出现获利回吐的概率较大，
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目前还没有出现多头主动性买盘的迹象。操作上不建议追空，短线可以参与反

弹为主，严格止损。 

图 28：豆粕主力合约 

 

数据来源：博易大师 国元期货 

上图为 M1709 合约日 K 线图，上周下破 2800 后伴随着菜粕的拉升出现上

涨，但表现弱于菜粕，目前趋势线承压。2760 一线没有给出买入机会，等待市

场调整 2800 一线轻仓参与反弹，或者上破 60 日线轻仓跟多，跟多需严格止损。 

六、 大豆及豆油市场套利机会分析 

(1)、跨期套利 

豆油/豆粕跨月价差 

1）豆油跨月价差 

截止 4 月 28 日，01-09 合约 176 元/吨，05-01 合约-366 元/吨，09-05 合

约 190 元/吨。 
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2）豆粕跨月价差 

截止 4 月 28日，01-09 合约 16 元/吨，05-01合约 36 元/吨，09-05 合约-52

元/吨。 

图 29：豆油跨月价差走势 

 

数据来源：布瑞克  国元期货 

图 30：豆粕跨月价差走势 

 

数 据 来 源 ： 布 瑞 克   国 元 期 货
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（2）、跨品种套利 

豆油-菜籽油价差： 

1）盘面价差 

截止 4 月 28日，01合约-484 元/吨，05 合约-266 元/吨, 09 合约-496元/

吨。 

2）广东现货价差 

截止 4 月 28日，广东现货一级豆油与湖北四级菜油价差-380 元/吨。 

图 31：豆菜跨品种套利走势 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

图 32：豆油菜油现货价差走势 
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数据来源：布瑞克  国元期货 
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虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218  网址：www.guoyuanqh.com 
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地址：辽宁省大连市沙河口区会展路 129 号国际金融中心 A座期货大

厦 2407、2406B。 

邮编：116023 
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地址：福建省厦门市思明区莲岳路 1 号磐基中心商务楼 1707-1708 室 

邮编：361012 

电话：0592-5312922、5312906 

西安营业部 
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合肥营业部 

地址：安徽省合肥市金寨路 329 号国轩凯旋大厦 4 层 

邮编：230001     

电话：0551-68115888   传真：0551-68115897 

郑州营业部  

地址 郑州市郑东新区金水东路 21 号永和国际广场 16 层 C

区 

邮编 ：450018 

电话 ：0371-53386806  传真：0371-55617912 

北京业务总部 

地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 9 层 

邮编：100027 

电话：010-84555028 010-84555123 

北京业务二部 

地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 21 层 

邮编：100027 
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青岛营业部 

地址：青岛市崂山区苗岭路 28号金岭广场 1502 室 
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合肥金寨路营业部 
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深圳营业部 

地址：深圳市福田区百花二路 48 号二楼 
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