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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 11 月 8 日，巴西各港口大豆对华排船计划
总量为 167.4 万吨；11 月份以来对中国已发船
总量为 48.3 万吨。

美国大豆
截止 11 月 7 日当周，美国大豆收获为 87%，一
周前 79%，去年同期 91%，五年同期均值 88%。

国内大豆进口

海关数据显示，2021 年 1-10 月累计进口大豆
7908.3 万吨，同比减少 5%；其中单 10 月进口大
豆约 510.9 万吨。

油厂开工率
本周跟踪样本点企业大豆实际压榨量为 195.38
万吨，预计下周大豆压榨量 189.43 万吨。

需求

豆粕成交及提货

本周豆粕成交 156.09 万吨，较上周增加 100.43
万吨。豆粕周提货量 134.07 万吨，较前一周增
加 3.14 万吨。

饲企豆粕库存天数
本周国内饲料企业豆粕物理库存天数为 9.19
天，较前一周增加 1天，增幅 12.25%。

商品猪价格

本周生猪出栏均价 16.99 元/公斤，较上周上涨
0.86 元/公斤，环比上涨 5.33%，同比下跌
43.27%。

肉禽、蛋禽价格
本周主产区鸡蛋均价 5.03 元/斤，较上周上涨
0.05 元/斤，涨幅 1.00%。

替代品 豆、菜粕价差

本周广西地区豆菜粕现货价差 740 元/吨，较上
周五走扩 10 元/吨；盘面价差为 466 元/吨，较
上周五缩窄 89 元/吨。

价格

一口价
本周沿海区域油厂主流价格在 3310-3410 元/
吨，较上周上涨 50-100 元/吨。

基差
本周豆粕现货基差延续下跌，主流现货基差均价
170-260 元/吨，较上周下跌 10-70 元/吨。

观点

展望下周，美豆期价在 11 月 USDA 供需报告利空不及预期下奠定了
反弹基础，上方关注 1260 美分／蒲一线压力情况。连粕 M01 短线
上方关注 3170 点一线压力，如能站稳则上看至 3300 点一线。在终
端提货积极，做足安全库存的心态影响下，豆粕现货价格短期具有
韧性。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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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 11 月 11 日，CBOT 美豆主力 11 合约报收于 1222 美分/蒲，较上周四跌

2，跌幅为 0.02%。本周美豆走势上演绝地反击，周二公布的 USDA 月度供需报告

数据意外的不及预期，美豆一扫颓势，连续上涨。本周一美豆下跌，因巴西作物

天气良好提振种植前景，巴西作物在全球市场与美国作物竞争出口业务；周二美

豆收盘大幅上涨，因 11 月美豆月度供需报告超预期下调美豆单产数据至 51.2，

令美豆短线利空出尽引发反弹；周三美豆继续上涨，因技术性买盘，美国农业部

意外下调收成预期推动一轮涨势；周四美豆上涨，连续第三日收高，受助于有关

新出口需求的消息，且经纪商继续消化美国农业部本周意外下调 2021 年美国大

豆产量预估。

截止 11 月 12 日，连盘豆粕主力合约 M2201 报收于 3155 元/吨，较上周五涨

105，涨幅为 3.34%。本周连粕触底反弹，11 月 USDA 月度供需报告助力后更上一

层楼。连粕自前期高点 3788 一路下跌，上周一度触及 3000 一线，市场气氛消极，

对于 USDA 报告也持悲观态度，普遍认为 USDA 会提高美豆的单产和库存。但随着

报告的发布，超预期的下调了美豆单产数据至 51.2。前期盘面超跌引起的反弹

力度比较大，连粕主力 01 合约险守 3000 一线。

http://baike.sososteel.com/doc/view/68929.html
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2.2、各区域豆粕现货价格情况

2021-11-12 2021-11-5 涨跌
本周均
价

上周均价
去年同期
均价

环比涨
幅

同比涨
幅

天津 3410 3330 80 3380 3426 3244 -46 136
山东 3380 3280 100 3336 3358 3236 -22 100
江苏 3330 3280 50 3302 3370 3166 -68 136
广东 3310 3230 80 3306 3314 3154 -8 152

本周国内各区域豆粕价格上涨，沿海区域油厂主流价格在 3310-3410 元/吨，

较上周涨幅在 50-100 元/吨区间。本周隔夜美豆收高，受助于 UDS 供需报告利好，

且新出口需求的消息影响，美豆连续上涨，带动国内期现价格出现反弹。本周一、

周二现货价格较为稳定，市场等待报告观望情绪较浓。供需报告单产意外下调不

及市场预期，周三开始国内豆粕现货价格随之上调，周内涨幅主要为后半周价格

连续上涨导致。四季度到港量大的预期以及近期国内油厂大豆压榨量不断回升，

豆粕现货价格仍旧压力不减。从沿海地区豆粕现货报价情况来看，本周现货价格

涨幅最大的是山东地区，本周山东地区开机率虽然继续走高，但豆粕库存相对偏

低，叠加后期油厂有停机计划，因此油厂挺价意愿较强，地区涨幅相对较大。本

周现货价格涨幅相对较小的是华东地区，本周华东地区油厂开机率虽然较上周有

所下降，但整体开机率依然偏高，油厂走货心理较为积极，下游补库提货节奏略

有提速，销售较为活跃，因此本周上调幅度有限，较上月同期华东地区豆粕价格

跌幅也相对较大。

2.3、沿海主要区域豆粕现货价格同比走势

http://baike.sososteel.com/doc/view/38159.html
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2.4、沿海主要区域豆粕基差价格同比走势

本周沿海地区现货基差延续下跌，主流现货基差本周均价 170-260 元/吨，

较上周环比下跌 10-70 元/吨，天津区域由 300 元/吨跌至 250 元/吨左右，区域

内价差进一步缩小；山东本周跌幅有所放缓，周度下跌 21 元/吨，主要因本周山

东工厂挺价，出货较好，下游终端受疫情影响有所备货，加上预期后面工厂会因

为大豆到港衔接不畅，出现断豆停机情况；江苏区域本周跌幅最大，较上周下跌

67 元/吨，主要是因江苏区域本周工厂出货为主，贸易商也趁着盘面回调积极出

货，加上市场并不看好后期，挺价意愿不强，基差进一步下跌。广东区域仍然处

于全国最低，周度下跌 13 元/吨，整体偏稳，下跌空间有限。但整体而言，近期

基差呈现快速下跌态势。
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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

美国农业部（USDA）在最新的每周作物生长报告中公布称，截至 2021 年 11

月 7 日当周，美国大豆收割率为 87%，市场预估为 89%，之前一周为 79%，去年

同期为 91%，五年均值为 88%。

南美大豆方面，截至 2021 年 11 月 3 日的一周，阿根廷 2021/22 年度大豆播

种进度为 7.1%，比一周前的 4.6%提高了 2.5 个百分点。交易所估计本年度阿根

廷大豆播种面积为 1650 万公顷，低于 2020/21 年度的 1690 万公顷，因为阿根廷

种植玉米的收益更高。交易所预计该国 2021/2022 年大豆产量为 4400 万吨，高

于上年的 4310 万吨。阿根廷大豆播种始于 10 月底，下个月播种全面展开。大豆

收获从明年 3月份开始，5月份结束。

截至 11 月 3 日，阿根廷农户已经销售了 3,360 万吨 2020/21 年度大豆，比

一周前增加了 50 万吨，但是比去年同期低了 3.4%。阿根廷农业部称，大豆销售

步伐落后上年同期，当时的销售量为 3,480 万吨。此外，农户还预售了 290 万吨

2021/22 年度大豆，比一周前增加 30 万吨。

巴西咨询机构 AgRural 公司发布的数据显示，截至 11 月 4 日，巴西 2021/22

年度大豆播种进度达到 67%，受大多数地区良好的天气提振。此前一周大豆种植

率为 52%，去年同期为 56%。总体来看，巴西各地区作物长势良好，受益于有利

的天气，但 AgRural 表示，南里奥格兰德州料出现一些干扰，因预计未来两周将

出现降雨。

巴西国家商品供应公司(CONAB)周四发布的第二次产量预测显示，2021/22

年度巴西大豆产量预计为 1.42009 亿吨，比上年的产量 1.3732 亿吨提高 3.4%大

豆播种面积预计为 3853.2 万公顷，比上年的 3694.9 万公顷提高 4.3%;大豆单产

预计为每公顷 3526 公斤，高于 2020/21 年度的 3528 公斤/公顷。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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3.2、全球大豆出口情况

USDA周度出口销售报告显示，截至2021年10月28日的一周，美国2021/2022

年度大豆出口销售净增 186.39 万吨，较之前一周增加 58%，符合市场预估的

100-200 万吨。当周，美国大豆出口装船量为 265.05 万吨，其中向中国大陆出

口装船 186.45 万吨。美国 2021/22 年度累计出口大豆 1089.3 万吨，较去年同期

下降 34.6%；USDA 在 10 月份的供需报告中预计 2021/22 年度出口 5688 万吨，目

前完成 19.15%。

11 月 9 日消息，巴西谷物出口商协会(ANEC)预计 2021 年 11 月份巴西大豆

出口量预计约为 260 万吨，高于上周预估的 193 万吨。

如果预测成为现实，今年 1至 11 月份巴西大豆出口总量将达到 8456 万吨，

创下历史新高。

3.3、全球主要国家大豆压榨情况

USDA 数据显示，截至 2021 年 11 月 4 日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲

式耳 3.76 美元，一周前是 3.76 美元/蒲式耳，去年同期为 2.32 美元/蒲式耳。

本周因恰逢美国退伍军人节，美国大豆压榨利润暂未更新。

全美油籽加工商协会（NOPA）下周一公布月报前，受访的分析师预期，美国

10 月大豆压榨量料从上个月触及的三个月低点反弹，因新收获的大豆作物提升

了压榨供应。受访的 11 位分析师平均预期，美国 10 月大豆压榨量料为 1.81945

亿蒲式耳。NOPA 的成员处理着大约 95%的全美大豆。若确实如此，该数字将较 9

http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
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月的 1.538 亿蒲式耳增加 18.3%，且为有史以来第四大月份。但其将低于上年同

期的 1.85245 亿蒲式耳，当时创下历史新高。对于 10 月压榨量预估的区间介于

1.769-1.87789 亿蒲式耳，预估中值为 1.817 亿蒲式耳。八位分析师预期，截至

10 月底的豆油供应料连续第四个月增加，达到 17.24 亿磅。若确实如此，将较

截至 9月底的 16.84 亿磅增加 2.4%。

3.4、CFTC 基金持仓

截止 11 月 2 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为 43008 手，周环比
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增加 18248 手。管理基金美豆期货净多持仓本周继续增加，但美豆期价却以下跌

为主。投机资金的小幅流入暂未能改变美豆基本面趋弱的走势。

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 1-10 月累计进口大豆 7908.3 万吨，同比减少 5%；

大豆进口均价为 3531.8 元/吨，同比上涨 30.2%；其中单 10 月进口大豆约 510.9

万吨，环比减少 25.7%，同比减少 41.19%。此外，据 Mysteel 农产品监测数据显

示，11 月进口大豆到港量预计为 809.25 万吨，12 月进口大豆到港量预计为 850

万吨，2022 年 1 月进口大豆到港量预计为 810 万吨。由此可见，未来两个月国

内大豆到港量将保持充足。

表 1：巴西各港口大豆对华排船及发船统计（2021-11-8） 单位：千吨

http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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目前南美大豆出口接近收尾。Mysteel 农产品统计数据显示，Mysteel 农产

品统计数据显示，截止 11 月 8 日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为 167.4

万吨，较上一期（11 月 1 日）增加 70.7 万吨。发船方面，截止 11 月 8 日，11

月份以来巴西港口对中国已发船总量为 48.3 万吨。截止到 11 月 8 日，阿根廷主

要港口（含乌拉圭东岸港口）11 月大豆对中国暂无发船，也无排船计划。

4.2、国内主要油厂周度开工率

根据 Mysteel 农产品对全国主要油厂的调查情况显示，本周第 45 周（11 月

6日至 11月 12日）111家油厂大豆实际压榨量为 195.38 万吨，开机率为 67.91%。

本周油厂实际开机率低于此前预期，较预估低 13.37 万吨；较上周实际压榨量减

少 11.4 万吨。
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预计下周 2021 年第 46 周（11 月 13 日至 11 月 19 日）国内油厂开机率预计

小幅下降，油厂大豆压榨量预计 189.43 万吨，开机率为 65.84%。

4.3、油厂大豆和豆粕库存情况

据 Mysteel 农产品对国内主要油厂调查显示，2021 年第 44 周，全国主要油

厂大豆库存下降，豆粕库存上升。其中大豆库存 424.17 万吨，较上周减少 32.73

万吨，减幅 7.16%，同比去年减少 149.54 万吨，减幅 26.07%。上周压榨量突破

200 万吨，而因公共安全事件影响导致油厂到港卸船手续繁琐，引航员不足，大

豆库存减少较多。豆粕库存 59.68 万吨，较上周增加 8.98 万吨，增幅 17.71%，

同比去年减少 31.14 吨，减幅 34.29%。自进入四季度以来下游终端需求不及预
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期，而豆粕供应量较前一周增加约 14 万吨，不及下游提货水平，迫使上游豆粕

库存增加较多。如油厂开机量继续保持高开，而下游豆粕库存未得到明显消耗，

豆粕库存料将延续。

五、国内豆粕需求分析

5.1、油厂豆粕成交及提货量
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本周国内市场豆粕市场成交火爆，周内共成交 156.09 万吨，较上周增加

100.43 万吨，增幅 180.4%；日均成交 31.22 万吨，其中现货成交 104.11 万吨，

远月基差成交 51.98 万吨。截止 11 月 5 日当周（第 44 周），国内主要油厂豆粕

周度提货量 153.34 万吨，环比增加 3.14 万吨，增幅为 2.05%，同比减少 7.07

万吨，减幅 4.4%。本周连粕价格阶段性触底反弹，现货涨幅不及连粕，基差走

弱，饲料企业积极采购，维持安全库存，贸易商增加头寸，现货成交良好，油厂

近月榨利良好，基差下调，带动远月成交。本周生猪价格继续上涨，养殖户压栏

惜售，部分养殖企业进行二次育肥，短期支撑豆粕需求，另一方面是前期饲料企

业物理库存偏低，本周价格反弹，加上部分地区疫情反复、油厂胀库催提因素，

提货量小幅增加。

5.2、饲料企业豆粕库存天数

11 月 5 日 11 月 12 日 增减 幅度

广东 5.28 6.02 0.74 14.02%

鲁豫 7.05 7.05 0 0.00%

江苏 7.82 8.24 0.42 5.37%

广西 6.38 6.85 0.47 7.37%

四川 12.36 13.47 1.11 8.98%

福建 5.77 6.48 0.71 12.31%

两湖 6.96 7.9 0.94 13.51%

华北 12.57 11.9 -0.67 -5.33%
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东北 13.78 19.7 5.92 42.96%

全国 8.19 9.19 1 12.25%

据 Mysteel 农产品对全国主要地区调查显示，截止到 2021 年 11 月 12 日当

周（第 45 周），国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 9.19 天，较前

一周增加 1天，增幅 12.25%。连续两周出现回升。本周豆粕市场价格连续反弹，

市场心态改善，饲料企业拿货积极性提升。同时，部分地区受疫情影响，饲料企

业备货意愿增加，也适当增加了库存。

分地区看，本周全国多地的库存天数出现增加，东北、广东及两湖地区库存

增加较为明显，其他地区库存变化相对有限。东北地区近期疫情病例有所增加，

下游为保证原料供应，适当增加了提货，备足库存，库存天数因此明显增加。

另据了解，两湖、福建等地库存增加，主要目前市场价格出现反弹，市场心

态好转。同时，饲料企业担心疫情影响物流，也提前增加了库存。广东地区近期

油厂开机增加，供应宽松，有一定催提现象，饲料企业库存也随之增加。

5.3、商品猪价格走势分析

本周生猪出栏均价为 16.99 元/公斤，较上周上涨 0.86 元/公斤，环比上涨

5.33%，同比下跌 43.27%。本周猪价上涨的主要动力有以下几点：1、部分区域

疫情以及囤肉影响，终端白条成交良好，量价齐增，市场受情绪引导，养殖场顺
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势抬价上涨；2、周初期，北方多地大雪天气影响，生猪调运受限，南方大猪供

应偏紧，猪价涨势明显；3、天气转凉下，南方部分区域腌腊季提前开始，带动

一定需求提升，白条销量良好；4、月初规模场出栏计划偏低，供应偏紧等利好

因素下支撑本周猪价上涨。下周随着北方天气陆续放晴，高速恢复正常通行情况

下，北猪南下，同时月中规模场出栏量或有一定增加，散户惜售心理减弱，整体

供应相对宽松；需求端来说，南方部分区域腌腊季提前，市场存有一定备货心理，

猪价或得到一定的支撑，整体来说，预计下周猪价窄幅震荡，调整空间有限。

5.4、商品猪出栏均重情况分析

本周全国外三元生猪出栏均重为 125.15 公斤，较上周增加 0.26 公斤，环比

增加 0.21%，同比下降 2.16%。本周生猪出栏均重继续增加，部分 10 月压栏增重

猪源陆续入市，推高整体交易均重，而随着天气转凉，市场大猪稀缺继续增强养

户压栏增重情绪，后期出栏均重将持续走高，并逐步恢复至往年同期的 130 公斤

左右水平。

5.5、禽业（肉鸡、鸡蛋）行情分析
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本周全国大肉食毛鸡震荡上行。周内大肉食毛鸡棚前均价 3.68 元/斤，环比

涨幅 0.27%，同比涨幅 1.10%。本周毛鸡价格震荡走高，山东毛鸡供需相对均衡，

辽宁受疫情防控影响，主产区庄河交通管制，毛鸡供应不足。贸易端看好后市，

积极备货，推涨毛鸡价格，开启新一轮涨势。

本周内主产区均价 5.03 元/斤，较上周上涨 0.05 元/斤，涨幅 1.00%。周内

产区鸡蛋价格进入下行通道，因鸡蛋集中性需求减弱，市场进入库存消化期，蛋

价开始高位走低，下半周受到全国性气温下跌的影响，部分地区产蛋率有所下降，
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同时受降雪以及疫情影响，局部产区出货不畅，影响了鸡蛋的市场流通，也延缓

了鸡蛋的下跌时间。主销区均价 5.29 元/斤，较上周持平。周内销区市场集中到

货有所增加，受双十一活动的影响，平台走货增加，双十一前蛋价有小幅反弹，

而后跟随产区价格下跌，受运输成本增加影响，拿货成本增加，与产区价差增大。

六、相关替代品种情况分析

6.1、豆粕、菜粕价差分析

本周豆菜粕价差小幅走扩，截止 11 月 12 日广西地区豆菜粕现货价差为 740

元/吨，较 11 月 5 日走扩 10 元/吨；盘面价差为 466 元/吨，较 11 月 5 日缩窄

89/吨，期现走势分歧较大。本周双粕齐反弹，主要由于前期超跌以及外盘美豆

上涨带动。美豆 11 月的 USDA 供需报告意外的不及预期，导致美豆上涨，但后期

来看，全国油厂大豆到港量上升，国内连粕继续承压运行，菜粕方面也面临着水

产淡季的压力，菜籽榨利也较差，国内油厂买船积极性较差，后期菜粕供应偏紧，

预计后期豆菜粕价差高位震荡为主。

七、成本利润分析
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本周巴西 2022 年 2-5 月 CNF 升贴水较上周小幅上调 3-8 美分/蒲，美西

大豆 12 月 CNF 升贴水较上周下调 5 美分/蒲，美湾大豆 12 月 CNF 升贴水较

上周大幅下调 30 美分/蒲。本周美豆期价虽触底反弹但贴水价格持续走弱，

使得盘面榨利良好，国内采购美豆进程加快。

八、下周豆粕行情展望

1、CBOT 大豆方面，本周美豆主力 01 月合约上涨明显。展望下周，美豆期

价在 11 月 USDA 供需报告利空不及预期下奠定了反弹基础，在经历连续反弹后，

下周观察进一步反弹的动力，上方关注 1260 美分／蒲一线压力情况。

2、国内豆粕方面，本周连粕主力合约 M01 期价单边追随美豆期价反弹为主。

展望下周，连粕 M01 短线上方关注 3170 点一线压力，如能站稳则上看至 3300
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点一线。现货方面，下周豆粕现货价格在上游油厂开机率或小幅回落；但终端提

货积极，做足安全库存的心态影响下，豆粕现货价格短期具有韧性。
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