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一、本周基本面核心指标及观点

类别 概况

供应

南美大豆
截止 5 月 26 日，巴西各港口大豆对华排船总量为 473

万吨，5月以来已发船总量为 839.4 万吨。

美国大豆
目前美豆对华出口殆尽，周度装船量不断走低，当周美

国对中国装运 1.27 万吨大豆

国内大豆进口
据我的农产品网监测，6-8 月进口大豆预估分别为 978、

950 和 800 万吨。

油厂开工率
本周跟踪样本点企业大豆实际压榨量为 207.35 万吨，

预计下周大豆压榨量将高达 215.38 万吨。

需求

豆粕成交及提货
本周国内豆粕共成交 36.28 万吨，较上周减少 12.75

万吨。提货方面，本周豆粕提货速度减缓。

饲企豆粕库存天数
临近月底，饲料企业当月合同执行完成，短期观望情绪

加重。

商品猪价格
本周生猪出栏均价18.07元/公斤，较上周下跌0.36 元

/公斤，环比-1.95%，同比-44.66%。

肉禽、蛋禽价格
本周内全国大肉食毛鸡均价 4.61 元/斤。鸡蛋主产区均

价 4.18 元/斤，较上周下跌 0.03 元/斤%。

替代品 豆、菜粕价差
本周豆菜价差较前期有所扩大，广西地区豆菜粕现货价

差为 700 元/吨，盘面价差为 569 元/吨。

价格

一口价
本周国内各区域豆粕价格涨跌互现，沿海区域油厂主流

价格在 3470-3540 元/吨。

基差
本周天津豆粕基差在+10 元/吨，山东-50 元/吨，

华东-60 元/吨，华南-50 元/吨。

观点
CBOT 大豆短期仍缺乏向上驱动的题材，预计在 1480-1550 美分/蒲区间

震荡运行；连粕单边追随美豆，豆粕基差在供应压力下或再度下探。
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二、本周豆粕价格波动情况回顾

2.1、期价走势分析

截止 5 月 28日，连盘豆粕主力合约 M2109 报收于 3532，较上周五涨 8，涨

幅为 0.23%。本周连盘豆粕震荡运行，主要跟随外盘美豆走势，下方 3500 支撑

较强。短期美豆维持高位震荡，产区天气良好，播种进度较快，缺乏炒作题材，

继续涨动力不足。

2.2、各区域豆粕现货价格情况

本周国内各区域豆粕价格涨跌互现，沿海区域油厂主流价格在 3470-3540元

/吨。其中山东、华东豆粕价格出现下跌，因区域内油厂开机率回升，豆粕出货

难度加大，市场上杀价势头较其它区域更猛。
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2.3、沿海主要区域豆粕现货价格同比走势
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2.4、沿海主要区域豆粕基差价格同比走势

截止本周五，本周沿海地区豆粕基差整体仍处于回暖态势，从上周基差明显

好转之后本周维持稳定回调态势，主要是各区域内供需趋于平衡，加上近期提货

好转，库存压力有所缓解；其中天津区域现货基差主流价格基本维持在+8附近；

山东区域基差-20 到-50 之间徘徊；华东区域基差由月初-180 上调至-60，基差明

显一路走高；华南区域基差保持在-50水平左右。
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三、全球大豆供需情况分析

3.1、全球大豆种植情况

美国大豆整体播种进度表现平稳，截至 2021年 5月 23 日当周，美国大豆种

植率为 75%，低于市场预期的 80%，之前一周为 61%，去年同期为 63%，五年均

值为 54%。当周，美国大豆出苗率为 41%，之前一周为 20%，去年同期为 33%，

五年均值为 25%。目前美国中西部等主要大豆产区天气良好、气温稳定，有利于

大豆播种，进度明显快于去年及五年均值，未来关于美豆播种的炒作素材不足。

南美大豆方面，阿根廷大豆收割接近尾声，截止到 5月 26 日当周，阿根廷

大豆收割率为 91.4%，低于去年同期的 97.2%，但高于五年均值的 88.3%。阿根

廷大豆优良率为 71.1%，高于上一周的 70%和去年同期的 64.2%。

3.2、全球大豆出口情况

目前美国大豆出口接近收尾，周度销售和装船量不断走低，USDA 周度出口

销售报告显示，截至 2021 年 5 月 20日的一周，美国 2020/21年度大豆净销售量

为 55,900 吨，比上周低了 34%，比四周均值低了 65%。当周美国大豆出口装船

29.45万吨。美国 2020/21年度累计出口大豆 5724 万吨，较去年同期增长 61.5%；

USDA在 5月份的供需报告中预计 2020/21年度出口 6024万吨，目前完成 95%。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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巴西方面，巴西大豆出口保持较快节奏。巴西商贸部调查数据显示， 5 月

前三周，共计 15 个工作日，巴西大豆出口量为 1264.39万吨，去年 5月为 1410.82

万吨。大豆日装运量为 84.29 万吨/日，较去年同期的 70.54 万吨/日增 19.49%。

如果这种速度持续到月底，本月可能创下 1770万吨的销售纪录。巴西植物油行

业协会（ABIOVE）则在上周预计今年巴西大豆出口量将达到创纪录的 8560万吨，

高于 4月份预测的 8450万吨以及 2020年的 8297 万吨。

3.3、全球主要国家大豆压榨情况

USDA数据显示，截至 2021年 5 月 27日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲

式耳 2.91美元，一周前是 2.69美元/蒲式耳，去年同期为 1.19 美元/蒲式耳。目

前美国大豆压榨利润创出年内新高，也是近年同期新高水平。

6月 2 日美国农业部将发布油籽压榨报告，分析师们预计这份报告显示美国

大豆压榨量环比降低，因为压榨厂季节性停产维修导致加工量放慢。此外，大豆

供应紧张也影响到大豆压榨规模。近几个月来，美国国内大豆加工厂和出口商激

烈竞争有限的大豆货源。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
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阿根廷农业部发布的官方数据显示，2021 年 4 月份阿根廷大豆压榨量接近

六年高点，比 3 月份提高 24%，比去年同期提高 15%。4 月份阿根廷大豆压榨量

为 421万吨，略微高于市场预期的 420万吨。 2021年 1至 4 月份的大豆压榨量

为 1368万吨，比上年同期提高 20%，因为压榨活动从去年的偏低水平上恢复性

增长。根据阿根廷出口商协会 Ciara-CEC 的预测，2021 年阿根廷大豆压榨量预计

达到 4050万吨。
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3.3、CFTC 基金持仓

截止 5 月 25 日当周，CFTC 管理基金美豆净多持仓继续下降至 133657 手，

较上一周 144594 手周环比下降 10937 手。CFTC 管理基金美豆净多持仓已经连续

四周下降，对应近期美豆期价表现整体处于调整态势之中。但需要注意的是，目

前净多持仓已处于年内相对低位。
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四、国内豆粕供应情况

4.1、国内大豆进口情况

据海关数据显示，2021 年 1-4 月，我国进口大豆累计 2862.7 万吨，同比增

加 16.8%，进口均价为每吨 3235.6 元，同比上涨 15.5%；其中单 4 月进口大豆约

745万吨。此外，据我的农产品网检测数据显示，5 月国内油厂进口大豆预估约

972万吨；6月进口大豆预估约 978万吨；7 月进口大豆到港量预计为 950万吨，

8 月进口大豆到港量预计为 800 万吨。由此可见，5-7 月份国内将迎来大豆到港

高峰期，未来三个月国内大豆供应整体将处于宽松的格局。

巴西各港口大豆对华排船及发船统计 单位：千吨

排船量 已发船量
帕拉那瓜港 124.8 1526.598
桑托斯港 1054.707 3076.218
里奥格兰德港 1126.672 1362.334
圣弗朗西斯科港 258.2 465.095
图巴朗港 521 471.332
伊塔基港 972.04 1003.639
巴卡雷纳港 199.46 70.305
阿拉图港 473.505 281.565
因比图巴港 137.163
合计 4730.384 8394.249

目前我国大豆进口主要进入南美供应季。据统计数据显示，截止 5月 26 日，

巴西各港口大豆当月对华排船总量为 473 万吨，5 月份以来已发船总量为 839.4

万吨。
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4.2、国内主要油厂周度开工率

根据我的农产品网对全国 111家主要油厂的调查，2021 年第 22周（5月 29

日至 6月 4 日）预计国内油厂开机率环比继续上升，油厂大豆压榨量预计将高达

215.38 万吨，开机率为 76.39%。本周第 21 周（5 月 22 日至 5 月 28 日）111 油

厂大豆实际压榨量为 207.35万吨，开机率为 73.54%。

分区域看，其中华东、广东、华北及东北区域内油厂开机率接近满开，因近

期大豆到港充足；此外广西、川渝开机率出现小幅下滑，但降幅对全国油厂维持

高开机率影响有限。
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4.3、油厂大豆和豆粕库存情况

据我的农产品网对国内 111家主要油厂调查显示，2021 年第 21周，全国主

要油厂大豆库存及豆粕库存均下降。其中大豆库存 475.9万吨，较上周增加 23.76

万吨，增幅 5.26%，同比去年增 142.2万吨，增幅 42.61%。目前国内大豆到港量

充足，分区域看，其中东北、华北到港量明显增加。豆粕库存为 67.71万吨，较

上周增加 5.22万吨，增幅 8.35%，比去年同期增加 30万吨，增幅 79.55%。第 21

周全国油厂大豆压榨量为 207.35 万吨比前一周增加 16.07万吨，油厂开机持续高

开，临近月底，下游终端本月合同执行完毕，一定程度影响到提货进度，使得豆

粕库存小幅增加。
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五、国内豆粕需求分析

5.1、油厂豆粕成交及提货量

本周国内市场豆粕市场成交较差，周内共成交 36.28万吨，较上周环比减少

12.75万吨，减幅 26%；日均成交 7.3 万吨，其中现货成交 33.28万吨，远月基差

成交 3 万吨。截止 5 月 21 日当周（第 20 周），国内主要油厂豆粕周度提货量

142.6万吨，较前一周减少 15.9 万吨，减幅为 10.03%。油厂大豆供应充足，开机

压榨量持续增加，豆粕开始逐渐累库。中下游企业维持随采随用，现货一口价成

交为主。月底生猪出栏增加，养殖利润不佳，养殖户补栏积极性不强，水产延迟
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及禽料需求尚未完全，叠加饲料厂配方中调整豆粕添加比例，豆粕需求一般，提

货速度减缓。

5.2、饲料企业豆粕库存天数

据我的农产品网对全国主要地区调查显示，截止到 2021年 5月 28日当周（第

21 周），国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 8.27天，较前一周减

5 月 21 日 5 月 28 日 增减 幅度

广东 8.99 6.76 -2.23 -24.81%

鲁豫 5.58 5.4 -0.18 -3.23%

江苏 12.59 12.53 -0.06 -0.48%

广西 8.92 9.38 0.46 5.16%

四川 18.36 17.31 -1.05 -5.72%

福建 7.82 6.89 -0.93 -11.89%

两湖 9.09 9.34 0.25 2.75%

华北 6.84 7.15 0.31 4.53%

东北 7.79 8.97 1.18 15.15%

全国 8.56 8.27 -0.29 -3.39%
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少 0.29 天，降幅 3.39%。已经连续 5 周下降。此前库存天数在 4 月 23 日当周达

到最高的 10.91 天，而后连续下降。

分地区看，本周大部分地区豆粕库存下降，其中广东和福建地区库存下降最

为明显，分别下降 24.8%和 11.9%。本周豆粕价格继续下跌为主，市场执行合同

提货意愿有所下降。加上临近月底，饲料企业当月合同执行完成，短期观望情绪

加重。福建地区油厂开机增加，市场供应宽松，饲料企业也保持随采随用，库存

出现下降。

本周北方地区库存增加较为明显，尤其是东北地区库存天数增加最明显，增

幅达到 15%。据了解，上周疫情影响提货速度，本周东北地区饲料企业加大了提

货力度，进行了适当的库存储备，库存因此出现上升。
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5.3、商品猪价格走势分析

本周生猪出栏均价 18.07 元/公斤，较上周下跌 0.36 元/公斤，环比-1.95%，

同比- 44.66%。近日猪价跌势显露，月底规模场积极走量，但肥猪过剩屠企多拒

收，整体出货不理想，企业被迫跌价让利。当前利润持续亏损，育肥户压栏心态

逐渐松动；后市行情不被看好，预计猪价延续小跌。
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5.4、商品猪出栏均重情况分析

本周全国外三元生猪交易均重为 132.49 公斤，较上周增加 0.04 公斤，环

比增幅 0.01%，同比增幅 6.23%。本周猪价继续回落，供需持续深度博弈。气温

不断上升，大猪存栏风险逐渐增加，加之猪价深跌，部分散户心态崩溃，加速大

体重肥猪出栏节奏。5 月规模场出栏计划完成不理想，月底还将继续出栏。但相

信后期随着大肥不断被消耗，预计端午节之后生猪出栏体重或将下滑。
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5.5、禽业（肉鸡、鸡蛋）行情分析

全国大肉食毛鸡价格出现过山车式的涨后回落走势，周内全国大肉食毛鸡均

价 4.61 元/斤，较上周价格稳定，同比涨幅 22.28%。受前期高价饲料和高价苗

的影响，养殖户的空棚观望情绪浓烈，这段时间内的市场鸡货源严重不足。因市

场严重缺鸡，企业开工不足，为维护工人正常运转毛鸡价格从 4.40 元/斤涨至

4.60 元/斤，实际成交价格仍存在暗加。虽毛鸡价格上涨，但产品价格一路下滑，

走货速度大大减缓。企业亏损加剧，企业无力接受高价毛鸡。总的来说，市场鸡

的不足和工人情绪两方面的交互影响，共同导致毛鸡价格的过山车走势。
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周内主产区均价 4.18 元/斤，较上周下跌 0.03 元/斤，跌幅 0.71%；主销

区均价 4.34 元/斤， 较上周下跌 0.02 元/斤，跌幅 0.46%。周内产区价格较上

周波动幅度不大，目前虽然供应方面较为稳定，但产蛋鸡存栏量处于低位，养殖

单位库存压力较小，且因当前饲料成本依然高位运行，市场低价不易收货，但受

气温升高、南方雨季持续影响，下游经销商采购心态较为谨慎，周内销区价格跟

随产区上下浮动，涨跌两难，目前终端需求较弱，电商平台多数每天按需小批量

采购，销区经销商亦多数维持低位库存，周内无明显利好因素刺激蛋价走高，蛋

价运行相对较为平稳。
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六、相关替代品种情况分析

6.1、豆粕、菜粕价差分析

本周豆菜粕价差继续高位运行，价差较前期有所扩大。截止 5 月 31 日广西

地区豆菜粕现货价差为 700元/吨，盘面价差为 569元/吨。下游饲料企业用豆粕

替代菜粕的积极性很低，菜粕性价比更优。叠加水产旺季，菜粕的需求较好，油

厂提货尚可，支撑菜粕价格。
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七、成本利润分析

本周巴西 6-8 月进口大豆 CNF 升贴水报价较上周小幅下跌 10-15 美分/

蒲。巴西 2021 年 2-5 月 CNF 升贴水较上周变化不大；相比巴西，进口美豆

CNF 升贴水报价依旧高企，国内远月进口美豆对盘面榨利仍然不理想，采购

美豆进口较为缓慢。
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八、下周豆粕行情展望

1、CBOT 大豆方面，本周美豆播种继续推进且进度好于往年的水平；另

一方面巴西大豆丰产局面基本确定，且出口维持强劲局面，短期来看美豆期

价仍缺乏向上驱动的题材。但考虑到美豆旧作库存紧张且新作大豆产量仍有

不确定性，且美豆 07 合约自高点 1667.5 美分/蒲下跌超 10%，下周继续回调

空间或相对有限，有望转入 1480-1550 美分/蒲区间震荡运行，观察能否上

探或下跌突破运行区间。

2、国内豆粕方面，本周连粕 M09 周五受美豆上涨提振出现自本轮调整

以来的中阳线，但盘中受到短线投机客的获利了结及套期套盘资金打压一度

令涨幅收窄。展望下周，依旧关注 3500 附近一线的支撑力度如何，短期下

方空间或有限，但入多时间上仍需等待。基差方面，受受油厂开机率逐步提

升且未来一段时间有望维持高开机率，叠加短期下游渠道经历一轮补库后，

后期有望在供需双重压力下，基差再次面临回落。
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