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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 9 月 21 日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为

169.54 万吨，9 月份以来巴西港口对中国已发船总量为

257.86 万吨。

美国大豆

截止 2021 年 9 月 16 日当周，美国 2021/2022 年度大豆出口

销售净增 90.29 万吨；当周，美国大豆出口装船量为 27.44

万吨。

国内大豆进口
据 Mysteel 农产品数据显示，9-12 月进口大豆到港量预计

为 633.75 万吨、650 万吨、860 万吨、780 万吨。

油厂开工率
本周跟踪样本点企业大豆实际压榨量为 171.27 万吨，预计

下周大豆压榨量将达 166.38 万吨。

需求

豆粕成交及提货

本周油厂豆粕共成交 54.52 万吨，较上周减少 5.88 万吨，

减幅 9.73%；其中现货成交 47.22 万吨，远月基差成交 7.3

万吨。

饲企豆粕库存天数
截止到 9月 24 日当周，10.98 天，较前一周减少 0.33 天，

降幅 2.92%。

商品猪价格
本周生猪出栏均价 11.95 元/公斤，较上周下跌 0.45 元/

公斤，环比下跌 3.63%， 同比下跌 59.87%。

肉禽、蛋禽价格

本周全国大肉食毛鸡棚前均价3.61元/斤，环比跌幅5.74%，

同比涨幅 16.83%。鸡蛋主产区均价 4.79 元/斤，较上周下

跌 0.12 元/斤，跌幅 2.44%。

替代品 豆、菜粕价差
本周广西地区豆菜粕现货价差为 770 元/吨，较上周五扩大

70 元/吨；盘面价差为 639 元/吨，较上周五扩大 8 元/吨。

价格

一口价
本周国内各区域豆粕价格上涨，沿海区域油厂主流价格在

3700-3900 元/吨，较上周上涨 30-60 元/吨。

基差
本周沿海地区现货基差大幅上涨，主流现货基差均价

260-360 元/吨，较上周环比上涨 80-100 元/吨。

观点

展望下周，预计美豆期价仍以震荡运行为主，波段运行下方空间将相对有限，美豆

11 月合约关注下方 1250 美分/蒲一线的支撑力度，关注能否止跌企稳。连粕单边走

势短线依旧关注 3480 点得失情况，多空双方建议依托改线适当布局，如若跌破 3480

点则直接下看 3400 附近一线。现货方面，受近期多地因限电导致油厂开机率偏低，

上游厂家挺价更为坚决，令豆粕现货价格居高不下。但考虑到当前的较高的一口价，

建议谨慎追涨，注意风险。
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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 9 月 23 日，CBOT 美豆主力 11 合约报收于 1284.5 美分/蒲，较上周四

跌 11，跌幅为 0.85%。本周美豆大幅下跌后有所回升，压力主要来自于正在进行

的美豆收割，本周 USDA 也将美豆优良率小幅调高 1个点 。本周一美豆大幅下跌，

因美国大豆开始收割导致供应增加，且原油和股市急挫带来溢出压力；周二美豆

小幅反弹上涨，但盘中触及三个月低位，因收割推进和外部市场带来压力；周三

美豆收涨，受基金买盘带动，来自外部市场的支撑抵消了季节性收割压力以及对

生物燃料生产商消费量的担忧；周四美豆收涨，受助于玉米和小麦价格上涨，盖

过收割压力的影响。

截止 9月 24 日，连盘豆粕主力合约 M2201 报收于 3510 元/吨，较上周五跌

60，跌幅为 1.68%。本周前两日连盘因中秋节假期休市，周三豆粕开盘即跟随美

豆大幅下跌，呈现单边下跌态势。但反观现货市场，并未跟随盘面下跌，反而大

幅上涨。目前国内各地区限电频繁，全国豆粕供应紧张，而下游又面临着国庆长

假期备货，短期豆粕现货价格偏强震荡运行。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83246.html
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2.2、各区域豆粕现货价格情况

2021-9-24 2021-9-17 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 3900 3840 60 3887 3808 3083 79 804

山东 3840 3840 0 3843 3782 3080 61 763

江苏 3800 3770 30 3793 3710 3017 83 776

广东 3840 3780 60 3820 3750 3043 70 777

本周国内各区域豆粕价格上涨，沿海区域油厂主流价格在 3700-3900 元/吨，

较上周上涨 30-60 元/吨。近期国内限电频繁，全国豆粕供应紧张，油厂计划外

停机众多，加速豆粕库存消耗，而国庆长假期下游终端备货积极，油厂本月已无

可售合同，执行合同为主，限电严重区域可能延期交货，现货比盘面更为之坚挺，

涨幅超过盘面，短期豆粕现货价格偏强震荡运行。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天津地区，天津地区是本周 22 日接到限电通

知，油厂开机率下降至 50%以下，豆粕供应瞬间紧张，天津地区本周出现了提不

到货的情况，叠加节前下游饲料厂备货积极，使得本周天津地区油厂报价坚挺上

涨幅度相对较大。本周现货价格没有明显上涨的是山东地区，主要由于山东地区

豆粕价格前期涨幅较大，地区价格处于高位区间，继续上涨空间受阻，加之下游

企业已经陆续完成节前备货，本月大豆供应依然较为充足，山东地区企业本周以

观望行情为主，使得山东地区豆粕价格涨幅受限。

2.3、沿海主要区域豆粕现货价格同比走势



6



7

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大幅上涨，主流现货基差均价 260-360 元/吨，较上

周环比上涨 80-100 元/吨；节后基差大幅攀升，北方基差一跃进入 300 元/吨时

代；其中江苏区域上涨幅度最大，因限电限产导致供应宽松格局明显，加上双节

备货，工厂报价坚挺；山东区域上涨幅度最小，因前期价格过高，本周上涨略显

乏力，但整体而言，基差依然保持高位水平；而截止到本周五当日数据来看，周

度上涨 60-120 元/吨，其中华北区域当日甚至贴近 400 元/吨的水平，一方面因

限电限产情况下导致工厂大规模的紧急停机，另一方面盘面下跌之下现货反而大

涨，工厂挺价心态较浓，又适逢国庆假期备货，助推基差水涨船高。

2021/9

/24

2021/9

/17

环比

涨幅

本周均

价

上周均

价

去年同期

均价

环比

涨幅

同比

涨幅

豆粕期

货
3510 3570 -60 3527 3595 3097 -68 498

天津 390 270 120 360 262 1 98 261

山东 330 270 60 316 236 -1 80 237

江苏 290 200 90 266 164 -69 102 233

广东 330 210 120 293 204 -47 89 251
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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）在每周作物生长报告中公布称，截至 9 月 19 日当周，

美国大豆生长优良率为 58%，市场预期为 57%，去年同期为 63%，此前一周为 57%；

美国大豆落叶率为 58%，此前一周 38%，去年同期为 56%；美国大豆收割率为 6%，

市场预估为 5%，去年同期为 5%。后期全球气温总体变化情况不大，对美豆收割

的推进影响不大。

南美大豆方面，据阿根廷农业部发布的报告显示，截至 9月 15 日，阿根廷

农户已经销售了 3,000 万吨 2020/21 年度大豆，比一周前增加了 650,200 吨，但

是比去年同期低了 5.1%。大豆销售步伐落后上年同期，当时的销售量为 3160 万

吨。根据布宜诺斯艾利斯谷物交易所的预测，本年度阿根廷大豆产量为 4350 万

吨，低于 2019/20 年的 4900 万吨。尽管国际价格高企，阿根廷农户仍然不愿出

售大豆，阿根廷农户销售大豆获得的是比索收入，因此比索贬值意味着持有大豆

要比持有比索更划算。

本周据巴西农村经济部(Deral)发布的数据显示，截至 9月 20 日，帕拉纳州

大豆播种完成 3%，比一周前提高 2%，当时帕拉纳州大豆播种工作刚刚开始。帕

拉纳州是巴西第二大大豆产区。Deral 并未发布上年同期的播种数据。2020 年 9

月 14 日时帕拉纳州尚未开始种植大豆。今年农户开始种植大豆时，土壤墒情要

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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高于去年同期。去年天气干旱耽搁了播种。

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 9月 16日的一周，美国2021/2022

年度大豆出口销售净增 90.29 万吨，符合市场预估的 50-110 万吨。当周，美国

大豆出口装船量为 27.44 万吨，其中对中国(大陆地区)大豆出口装船量为 6.6

万吨。美国 2021/22 年度累计出口大豆 53.3 万吨，较去年同期下降 84.9%；USDA

在 9 月份的供需报告中预计 2021/22 年度出口 5688 万吨，目前完成 0.94%。

巴西全国谷物出口商协会（Anec）周三公布的数据显示，巴西 9月大豆出口

预计为 504.1 万吨，而上周预测为 483.3 万吨。

今年 1至 8月份巴西大豆出口量为 7650 万吨，高于上年同期的 7450 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 9 月 23 日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲

式耳 2.67 美元，一周前是 3.22 美元/蒲式耳，去年同期为 1.56 美元/蒲式耳。

本周美国大豆压榨利润较前一周继续下滑且跌破近年同期最高水平。

美国全国油籽加工商协会（NOPA）周三公布的数据显示，美国 8月大豆压

榨量升至三个月高位，且超过所有贸易商的预估，8月末豆油库存亦超过预期。

NOPA 会员单位 8 月大豆压榨量合计 1.58843 亿蒲式耳，较 7 月压榨量 1.55105

亿蒲式耳增加 2.4%，但较 2020 年 8 月的 1.65055 亿蒲式耳减少 3.8%。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
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据阿根廷农业部称，2021 年 8 月份阿根廷大豆压榨量为 360 万吨，环比减

少 7.4%，但是同比提高 4%。今年 1至 8月期间，阿根廷大豆压榨量为 2950 万吨，

同比增加 13.4%。美国农业部 9月份供需报告显示，2020/21 年度（4月到次年 3

月）阿根廷国内大豆压榨预计达到 4080 万吨，低于 8月份预测的 4150 万吨。

3.3、CFTC 基金持仓

截止9月21日当周，CFTC管理基金美豆净多持仓为45561手，较上一周50444

手，周环比下降 4883 手。从目前的走势来看，管理基金美豆净多持仓下降趋势
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不改，目前已远低于去年同期水平。

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 1-8 月累计进口大豆 6712 万吨，同比增加 238 万

吨，同比增幅 3.67%；其中单 8 月进口大豆约 948.8 万吨，环比增加 9.46%，同

比减少 1.2%。此外，据 Mysteel 农产品监测数据显示，9月进口大豆到港量预计

为 633.75 万吨，10 月进口大豆到港量预计为 650 万吨，11 月进口大豆到港量预

计为 860 万吨，12 月进口大豆到港量预计为 780 万吨。未来两个月大豆到港量

有所下降，供应压力将趋缓。

表 1：巴西各港口大豆对华排船及发船统计（2021-9-21） 单位：千吨

已发船量 排船量

帕拉那瓜港 513.105 150.2

桑托斯港 207.002 152.96

里奥格兰德港 911.499 881.793

圣弗朗西斯科港 136.28 231.535

图巴朗港 200.5 69.3

伊塔基港 279.725 209.6

巴卡雷纳港 69.622

阿拉图港 69.3

维拉多康德港 69.3

萨尔瓦多港 122.3

合计 2578.633 1695.388

表 2：阿根廷大豆对中国发船统计（9-20） 单位：吨

http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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港口 发船时间 品种 重量

内科切阿港 9月 7日 大豆 32186

内科切阿港 9月 11 日 大豆 35516

内科切阿港 9月 13 日 大豆 26472

内科切阿港 9月 16 日 大豆 33000

圣洛伦索港 9月 6日 大豆 37062

圣洛伦索港 9月 12 日 大豆 42942

圣洛伦索港 9月 16 日 大豆 41398

布兰卡港 9月 9日 大豆 28720

布兰卡港 9月 11 日 大豆 31820

布兰卡港 9月 14 日 大豆 32180

布兰卡港 9月 15 日 大豆 6652

布兰卡港 9月 15 日 大豆 25000

小计 372948

新帕尔米拉港（乌拉圭） 9月 12 日 大豆 41000

新帕尔米拉港（乌拉圭） 9月 18 日 大豆 41637

小计 82637

合计 455585

目前我国大豆进口主要来自南美市场。Mysteel 农产品统计数据显示，截止

9月 21 日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为 169.54 万吨，较上一期（9月

13 日）减少 23.86 万吨。发船方面，截止 9 月 21 日，9月份以来巴西港口对中

国已发船总量为 257.86 万吨，较上一周（9月 13 日）增加 81.03 万吨。截止到

9 月 20 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）9月大豆对中国发船为 45.6

万吨，较上一期（9 月 13 日）增加 20.6 万吨。其中阿根廷港口 37.3 万吨，乌

拉圭东岸港口 8.3 万吨。
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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 38 周（9 月

18日至 9月 24日）111家油厂大豆实际压榨量为 171.27 万吨，开机率为 60.41%。

本周油厂实际开机率大幅低于此前预期，较预估低 12.03 万吨；较上周实际压榨

量低 12.03 万吨。分区域来看：本周东北、山东、广东压榨量下降较为明显，主

要因为受到限电停机限产影响。

预计下周 2021 年第 39 周（9月 25 日至 10 月 1 日）国内油厂开机率小幅下

降，油厂大豆压榨量预计 166.38 万吨，开机率为 58.69%。

区域
油厂数

量

第38周实

际压榨量

第 38 周实

际开机率

第 39周预

计压榨量

第 39 周预

计开机率
增减幅

华东 17 34.24 59.58% 37.44 65.15% 5.57%

山东 19 30.43 53.27% 33.05 57.86% 4.59%

华北 11 29.62 87.97% 18.45 54.80% -33.17%

东北 11 21.85 74.32% 15.8 53.74% -20.58%

广西 8 16.31 54.19% 16.66 55.35% 1.16%

广东 14 16.04 46.57% 20.17 58.57% 11.99%

福建 11 8.89 59.07% 9.59 63.72% 4.65%

川渝 6 6.65 70.37% 5.95 62.96% -7.41%

河南 8 2.9 29.59% 4.65 47.45% 17.86%

两湖 6 4.34 62.00% 4.62 66.00% 4.00%

合计 111 171.27 60.41% 166.38 58.69% -1.72%
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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 37 周，全国主要油

厂大豆库存减少，豆粕库存增加。其中大豆库存 617.3 万吨，较上周增加 0.14

万吨，增幅 0.02%，同比去年增加 16.06 万吨，增幅 2.67%。巴西大豆出口尾声，

美豆进入收割阶段，国内大豆进口季节性减少，而大豆压榨量维持正常开机，导

致全国大豆库存小幅减少。豆粕库存 87.24 万吨，较上周减少 9.57 万吨，减幅

9.89%，同比去年减少 26.67 万吨，减幅 23.41%。分地区来看，华东和广东豆粕

下降明显，受限电限产影响，供应量减少，下游终端双节备货积极，豆粕消耗增

加，使得整体豆粕库存下降明显。从全国来看，短期内限电限产将一定程度上全

国各地豆粕供应量，豆粕库存或将继续减少。
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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良好，周内共成交 54.52 万吨，较上周减少 5.88

万吨，减幅 9.73%；日均成交 18.17 万吨，其中现货成交 47.22 万吨，远月基差

成交 7.3 万吨。截止 9月 17 日当周（第 37 周），国内主要油厂豆粕周度提货量

157.99 万吨，环比增加 6.01 万吨，增幅为 3.95%，同比减少 1.05 万吨，减幅
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0.66%。本周连粕期价震荡下跌，现货价格坚挺，基差继续走强，本周三天油厂

成交整体良好，主要是现货成交火爆，近月基差少量成交。主要是山东、华东、

广东、华北地区限电限产，油厂开机率下降，市场担忧近期供应问题，加上哈尔

滨和福建地区公共卫生安全事件和国庆假期临近导致终端企业积极备货，大部分

饲料企业增加豆粕物理库存天数，提货量延续增加。

5.2、饲料企业豆粕库存天数

9 月 17 日 9 月 24 日 增减 幅度

广东 7.95 10.51 2.56 32.20%

鲁豫 8.3 7.33 -0.97 -11.69%

江苏 13.53 13.76 0.23 1.70%

广西 8.62 7.31 -1.31 -15.20%

四川 12.86 14.85 1.99 15.47%

福建 7.13 8.77 1.64 23.00%

两湖 9.07 8.3 -0.77 -8.49%

华北 19.89 16.6 -3.29 -16.54%

东北 21.32 19.22 -2.1 -9.85%

全国 11.31 10.98 -0.33 -2.92%

据我的农产品网对全国主要地区调查显示，截止到2021年 9月24日当周（第

38 周），国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 10.98 天，较前一周

减少 0.33 天，降幅 2.92%。本周是中秋假期后三个工作日，市场依然有备货需
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求，但由于限电、新冠疫情等因素，多地出现提货难度大的情况，影响饲料企业

整体提货节奏，库存天数出现小幅下降。

分地区看，本周全国各地库存天数变化差异大，广东、四川、福建等地出现

明显的库存天数增加的情况，而其他地区则多数出现下降。据了解，广东当地饲

料企业备货意愿强，由于当地限电影响油厂开机，饲料企业增加了提货量，为国

庆长假做储备。福建受疫情影响，饲料企业也增加提货，增加安全库存天数。

山东河南、广西、东北、华北以及两湖等地，饲料企业库存天数均出现较为

明显的下降。库据反馈，由于本周市场价格有所下降，增加了饲料企业的观望心

态，加上国庆节前还有一周时间可以备货，因此部分地区本周降低了备货节奏。

另一方面，两湖地区主要受限电影响，提货速度减缓，东北地区也有疫情影响提

货的原因。
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5.3、商品猪价格走势分析

本周生猪出栏均价为 11.95 元/公斤，较上周下跌 0.45 元/公斤，环比下

跌 3.63%， 同比下跌 59.87%。中秋节假日需求提振有限，本周猪价持续下跌，

东北、云南、新疆 地区猪价突破 11.00 元/公斤。此次猪价下跌主要在于：1、

供应宽松，市场生猪质量 参差不齐，低价小体重猪、淘汰母猪屠宰量不断攀升，

冲击市场猪价；2、部分屠企 及大贸商资金压力紧张，低价冻品开始出库，流入

市场；3、中秋节提振效果不显， 终端白条订单量萎靡不振，养殖户压栏情绪不

高，积极出栏。整体而言，目前生猪市 场供大于求，生猪供应增速远大于需求

增速，同时临近月底，集团场冲量完成月度计 划量，在突发公共事件影响下，

国庆前备货需求或期望值有限，预计下周猪价偏弱运行。

5.4、商品猪出栏均重情况分析
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本周全国外三元生猪出栏均重为 124.15 公斤，较上周下降 0.22 公斤，环比

下降 0.18%，同比下降 3.09%。本周生猪出栏均重下降态势延续，不过跌幅略有

收窄，恰逢中秋节备货，规模场积极较出栏，虽部分中小散仍有压栏，但大多散

户出栏积极性偏高。现阶段养殖端出栏节奏相对稳定，短期生猪出栏均重仍维持

在 120-125 公斤。

5.5、禽业（肉鸡、鸡蛋）行情分析

本周全国大肉食毛鸡仍处下行通道。周内大肉食毛鸡棚前均价 3.61 元/斤，

环比跌幅 5.74%，同比涨幅 16.83%。本周受限电政策影响，大部分企业开 工不

足，对毛鸡需求减少；养户多有压栏操作，导致出栏毛鸡体 重偏大；企业库存
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高位，宰杀意愿不足，低价收鸡。

本周内主产区均价 4.79 元/斤，较上周下跌 0.12 元/斤，跌幅 2.44%。周内

产区鸡蛋价格先稳后跌，中秋节前需求相对稳定，价格趋稳，节后需求减弱，利

多 因素淡化，价格进入下行模式，但因当前蛋鸡存栏量持续处于低位，且养殖

端库存压力不大，蛋价跌幅有限。周内主销区均价 5.00 元/斤，较上周下跌 0.04

元/斤，跌幅 0.79%。周内销区价格先涨后跌，周内面临中秋，销区经销商多数

刚需采购，要货量减少，到货压力减少对蛋价有所支撑，蛋价跌幅不及产区。
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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小幅走扩，因豆粕现货涨幅更大。截止 9月 24 日广西

地区豆菜粕现货价差为 770 元/吨，较上周五扩大 70 元/吨；盘面价差为 639 元/

吨，较上周五扩大 8元/吨，期现走势分歧较大，主要由于本周豆粕现货受各地

区油厂限电限产影响，供应趋紧、部分地区出现无货可提，推动价格持续走高。

本周菜粕方面同样供应紧张，沿海油厂菜粕库存降至历史低位，油厂提货排队时

间较长，加之后期菜籽到港逐渐减少，市场预期供应偏紧，菜粕现货及基差均呈

现坚挺格局，预计豆菜粕价差短期维持。
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七、成本利润分析

本周巴西 2021 年 2-5 月 CNF 升贴水较上周小幅下调 2-8 美分/蒲；进口美豆

12 月 CNF 升贴水报价较上周稳定。本周美豆期价走高抬升大豆进口成本，国内

连盘相对偏弱运行致使国内远月进口美豆对盘面榨利恶化，但受助于国庆备货和

限电限产支撑国内豆粕现货价格走高，本周现货榨利略有修复。
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八、下周豆粕行情展望

1、CBOT 大豆方面，本周美豆 11 月合约期价窄幅震荡运行，因短期缺乏交

易题材。展望下周，预计美豆期价仍以震荡运行为主，波段运行下方空间将相对

有限，美豆 11 月合约关注下方 1250 美分/蒲一线的支撑力度，关注能否止跌企

稳。

2、国内豆粕方面，本周连粕主力合约 M01 期价下跌为主，再次来到 3480

点附近。展望下周，单边走势短线依旧关注 3480 点得失情况，多空双方建议依

托改线适当布局，如若跌破 3480 点则直接下看 3400 附近一线。现货方面，受近

期多地因限电导致油厂开机率偏低，上游厂家挺价更为坚决，令豆粕现货价格居

高不下。但考虑到当前的较高的一口价，建议谨慎追涨，注意风险。
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