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1.国内行情 

            单位：元/吨 

品种 收盘 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 日增仓 

豆一 1305 5038 1 0.02% 2374 30980 -556 

豆一 1309 4817 6 0.12% 65084 213208 -11158 

豆一 1401 4721 8 0.17% 6152 95036 -482 

豆一 1309-1305 -221           

豆一 1401-1309 -96           

豆粕 1305 3516 31 0.89% 95564 193142 -34232 

豆粕 1309 3157 47 1.51% 2015636 1869714 -148794 

豆粕 1401 3051 28 0.93% 207756 503862 -29342 

豆粕 1309-1305 -359           

豆粕 1401-1309 -106           

豆油 1305 7642 -148 -1.90% 17828 58492 -3956 

豆油 1309 7842 -56 -0.71% 611780 687896 9012 

豆油 1401 8020 -52 -0.64% 33840 154782 80 

豆油 1309-1305 200           

豆油 1401-1309 178           

油粕比 1305 2.17            

油粕比 1309 2.48            

油粕比 1401 2.63            

  

2.外盘行情 

品种 美豆指数 美豆粕指 美豆油指 美原油指 马棕油指 油菜籽 05 

15:00 1343 380.3 49.94 93.17 2375 625.4 

涨跌幅 0.37% 0.49% 0.28% -0.42% 0.13% 0.02% 

  

3.进口成本测算 

大豆 船期 CBOT(15:00） FOB 升贴水 海运费 到港成本 进口盈亏 

巴西 4 月 1410.6 -20.0  45 4145  893  

巴西 7 月 1375.4 22.0  45 4163  654  

美国 11 月 1232.2 210.9  46 4292  429  

    美元牌价 6.2506       

大豆到港成本＝（（CBOT 价格+升贴水）*0.3674+海运费）*汇率*1.03*1.13+杂费 

 禽流感持续发散  豆粕偏空思路为主 
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4.现货价格 

            单位：元/吨 

豆类 

  哈尔滨 大连 山东 江苏 广东 

大豆 4540 4660 4450 4450   

豆粕 3960 3880 3860 3840 3900 

豆油 8000 7750 7650 7750 7550 

压榨利润 -202 -272.25 -96.75 -94.25   

  

5.压榨利润对比 

  成本价 豆粕价 豆油价 压榨利润 大豆来源 油粕率 

国产大豆 4540  3960 8000 -202.00  哈尔滨 16.5%,80% 

港口分销 4450  3840 7750 -94.25  连云港 18.5%,80% 

5 月到港 4145  3516 7642 -68.06  巴西 18.5%,80% 

9 月到港 4163  3157 7842 -336.44  巴西 18.5%,80% 

1 月到港 4292  3051 8020 -517.75  美国 18.5%,80% 

  

6.库存情况 

港口库存 日期 大豆港口库存 较上周 油厂开机率 较上周   

  2012-4-12 407.25 -9.49 44.66% 4%   

油厂库存 日期 大豆库存 豆粕库存 未执行合同     

  2012-4-7 179.89 50.25 94.28     

  较上周 -0.66 -0.02 -7.78     

  

7.投资要点 

★CBOT 盘面：受技术买盘及旧作库存紧俏提振，CBOT 豆类期货周五继续上涨，不过远月合约受新作种植面积增加预

期涨幅受限，其中交投活跃的大豆 5月合约上涨 11或 0.78%至 1413 美分/蒲式耳，豆粕 5月合约上涨 5.2 或 1.32%至

400.2 美元/短吨。 

★★消息面：                                                                                                

Ø 美国农业部 4月供需报告显示，2012/13 年全球大豆期末库存自 3 月预估的 6021 万吨上调至 6260 万吨，市场原本

预期会下调该数据；美国大豆库存预估维持 3月的 1.25 亿蒲式耳，低于分析师预估的 1.36 亿蒲；中国进口量预估自

上月的 6300 万吨下调至 6100 万吨，因一季度到港量大幅下滑。    

Ø 中国人禽流感疫情持续扩散，截至 4月 14 日 17 时，共有 60 例人感染 H7N9 禽流感确诊病例报告，13 人死亡，

其中，上海 24 例（9死）、江苏 16 例(1 死）、安徽 2例（1死）、浙江 15 例（2死）、北京 1例，河南 2例；

市场恐慌情绪导致禽肉消费大幅下滑，禽类补栏积极性降至低点，禽苗价格跳水，豆粕需求料将受到一定程度的

冲击。                                                            

Ø 中国 3月进口大豆 384 万吨，较 2 月增加 32.4%，但较去年同期减少 20.5%，因巴西港口拥堵令部分船货延迟；

商务部预计 4月大豆进口为 570 万吨，5、6月份将更高。 

Ø 上周大豆产区收购价下跌、港口分销价稳定；各地豆粕报价大多回落，豆油亦维持跌势，油厂亏损幅度继续扩

大。 

Ø 上周生猪价格震荡下跌，出栏型瘦肉猪价跌破 12 元/公斤，养殖利润跌破 250 元/头，养殖户希望收储工作的

开展能够令猪价跌势放缓。 
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★★★资金面：截至 4月 9日当周，CFTC 基金在 CBOT 豆类合约上的净多持仓大幅削减，其中美豆基金净多持仓减少

26.41%至 7.07 万手，美豆粕基金净多持仓减少 37.23%至 2.27 万手。 

★★★★操作层面：旧作库存紧俏再次提振美豆近月，然种植面积增加预期令远月承压，美豆近强远弱格局再现，国

内豆粕期货在美盘的带动下虽有反弹，但考虑到禽流感疫情的持续发散，料难有大的上涨空间，操作上以偏空思路为

主；豆一受国产大豆货源紧俏及新作意向种植面积下滑支撑下中长期偏强运行，然周边市场压力不容忽视，规避短线

回调风险。 
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表 2：2012/13 年度全球大豆供需预报（3/4 月，百万吨） 

数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 1：连豆主力近期走势（2012.8-2013.4） 

 

数据来源：文华财经，华泰长城期货投资咨询部 

图 2：连豆粕主力近期走势（2012.8-2013.4） 

 

数据来源：文华财经，华泰长城期货投资咨询部 

表 1：大豆耕作时间分布 

 

数据来源：大商所，华泰长城期货投资咨询部 

期初库存 产量 进口 国内压榨 国内消费 出口 期末库存

全球 Mar 55.25 268 96.89 230.58 260.87 99.06 60.21
Apr 55.13 269.63 95.48 230.35 259.75 97.86 62.63

美国 Mar 4.61 82.06 0.54 43.95 47.21 36.61 3.4
Apr 4.61 82.06 0.54 44.5 47.08 36.74 3.39

阿根廷 Mar 18.1 51.5 0 36 37.65 10.9 21.05
Apr 18.1 51.5 0 35.2 36.85 10.35 22.4

巴西 Mar 12.97 83.5 0.19 36.9 40.1 38.4 18.16
Apr 12.97 83.5 0.21 35.55 38.7 36.75 21.23

中国 Mar 15.92 12.6 63 65.65 76.83 0.3 14.39
Apr 15.92 12.6 61 65.65 76.83 0.3 12.39  
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图 3：全球大豆供需情况（百万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 4：美国大豆供需情况（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 5：巴西大豆历年面积和产量情况        
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 6：阿根廷大豆历年面积和产量情况       
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 图 7：美豆旧作累计出口销售情况（万吨） 
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图 8：美豆新作累计出口销售情况（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 
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图 9：中国大豆年度产量、消费和进口情况（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 10：中国月度进口大豆数量（万吨）         
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数据来源：国家统计局，华泰长城期货投资咨询部 

图 11：大豆进口盈亏情况 
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 12：压榨利润情况      
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 13：大豆产区及港口分销价（2010.1-2013.4） 
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数据来源： 路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 14：油厂压榨利润情况（2010.1-2013.4）         
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 
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图 15：大豆港口库存（2010.6-2013.4）        
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数据来源：天下粮仓，华泰长城期货投资咨询部 

图 16：油厂压榨情况（2010.6-2013.4）        
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数据来源：天下粮仓，华泰长城期货投资咨询部 

图 17：油厂大豆库存（2011.6-2013.4）        
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数据来源：天下粮仓，华泰长城期货投资咨询部 

图 18：豆粕库存及未执行合同量（2011.6-2013.4）          
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数据来源：天下粮仓，华泰长城期货投资咨询 

图 19：各地豆粕现货报价（2010.1-2013.4）    
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 20：全国生猪以及能繁母猪存栏量         
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数据来源：农业部，华泰长城期货投资咨询部 
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图 21：全国生猪出厂价以及仔猪批发价（元/公斤）      
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数据来源：商务部网站，华泰长城期货投资咨询部 

图 22：猪粮、猪料比价和养猪利润      

-500

-300

-100

100

300

500

700

900

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

2
0
1
0
/0
1

2
0
1
0
/0
3

2
0
1
0
/0
5

2
0
1
0
/0
7

2
0
1
0
/0
9

2
0
1
0
/1
1

2
0
1
1
/0
1

2
0
1
1
/0
3

2
0
1
1
/0
5

2
0
1
1
/0
7

2
0
1
1
/0
9

2
0
1
1
/1
1

2
0
1
2
/0
1

2
0
1
2
/0
3

2
0
1
2
/0
5

2
0
1
2
/0
7

2
0
1
2
/0
9

2
0
1
2
/1
1

2
0
1
3
/0
1

2
0
1
3
/0
3

自繁自养头均盈利 猪粮比价 猪料比

 

 数据来源：搜猪网，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 23：豆粕 CFTC 非商业净持仓（2009.1-2013.4）      
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 24：美豆 CFTC 非商业净持仓（2009.1-2013.4）      
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 数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 
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