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一、 本月豆粕与美豆期货行情走势回顾 

2013年4月份对国内来说是个多灾多难的月份，在禽流感的恐慌氛围还

没消散的时候四川又发生了大地震；因禽流感疫情影响，禽类饲料需求下

降，且饲料厂调低豆粕配比，四月豆粕或能基本维持供需平衡。地震暂时

对豆粕市场影响不大，但因周边地区部分油厂仍处于无豆停机状态，等待

到港大豆运至油厂恢复开机，部分交通线路的损坏或将影响油厂原定开机

计划，因此，料四川局部地区贸易商或有提价行为。 

本月CBOT维持震荡偏弱格局，美国农业部(USDA)4月22日公布的数据

显示，截至4月18日当周，美国大豆出口检验量为497.0万蒲式耳，低于预估

区间500－1000万蒲式耳；临近月末因气象预报显示下周美国气温将升高且

降水减少，有利播种，预计美豆短期内仍按照弱势运行。 

 

图1:连粕1309合约4月份走势趋向强劲                                          图2: 美豆7月合约4月份走势探底回升 

 

资料来源:文华财经  银河期货研究中心 

 

二、 本月豆粕现货走势情况 

截止月底全国主要销区市场销售均价为3992元，黑龙江、内蒙古地区普

通豆粕售价集中在3800-3900元之间；吉林、辽宁、华北等地主流成交区间

集中在3800-3850元之间；山东、江浙地区主流成交区间集中在3750-3850元

之间；福建和两广地区价格基本在3800-3950元/吨之间。四月末油厂价格跌

幅有限，但销区市场价格跌幅相对较大，这主要是由于油厂开机率增加，
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现货供应较前期充足，部分销区市场如长江中下游地区前期现货供应紧张

局面得到改善，因而豆粕价格逐渐回落至合理区间。 

目前来看需求差主要体现在禽类饲料上，而生猪养殖对豆粕的需求并

没有出现较大的下滑，部分地区饲料销量相反与去年相比还略有增长。这

是因为虽然猪价不断下降，影响养猪户的补栏积极性，但国内生猪存栏量

仍然较高，对豆粕存在刚性需求，这也是3月份粕价坚挺，而4月份价格跌

幅有限的主要原因。按照猪周期来推算，存栏量下降应该发生在猪价回落

后的半年左右。 

 

图3: 豆粕现货价格延续弱势走势 

 

资料来源: 银河期货研究中心 

 

三、 南美产区当前情况 

受南美出口延误影响，国内2-4月份预估大豆进口量仅为1020万吨，月

均量不到350万吨，港口大豆库存偏紧的格局尚未得到彻底缓解，有消息称

中国方面仍在询价美豆。而美旧作库存紧张，这令近几个交易日美豆期价

迅速回升，受其提振，国内连盘也不断上涨。即使1309合约从趋势来看，近

期价格不会出现大幅下跌，一方面在于期货盘面反弹的提振，另外油厂库

存量不大，中间贸易商流通环节库存量也有限，因而挺价心理仍存在。预

计短期内震荡调整走势仍继续，即使价格不会出现较大涨幅，也会在当前

价位企稳运行，震荡区间在3800-3880元/吨之间。但据了解，4月下旬各地

油厂开机率有所提高，豆粕供应将会相应增加，这不利于油厂挺价，现货

价格近期远弱格局未改。 

 

四、 本月养殖业情况 

自禽流感疫情爆发以来，场内恐慌情绪不断蔓延，人们“谈鸡色变”，

这令禽类养殖遭受重创。而作为禽类饲料的主要原料，豆粕的需求量也相
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应受到打击。据饲料厂反应，自疫情出现以来，禽料销售量呈缓慢下降趋

势，与去年同期相比下降幅度达到15%-20%左右。但目前还不是需求最差的

阶段，因为虽然受疫情影响养殖户补苗率不高，甚至在疫情较严重地区的

补苗率为零，但毕竟还有大部分育成鸡没有出栏，还是对豆粕存在需求。

众所周知，鸡的生长周期为50天—60天，那么可以推算出大致在5月中旬之

后，鸡的存栏量将降至极低的水平，因届时育成鸡不断出栏，而又没有子

鸡补充，只有出栏而没有补栏，必定造成存栏量下降。那么豆粕在缺乏需

求支撑的情况下，价格也将维持弱势走势。 

 

生猪养殖户补栏积极性不高，市场也普遍反映豆粕需求差。但通过我

们对饲料厂的调差了解到，需求差主要体现在禽类饲料上，而生猪养殖对

豆粕的需求并没有出现较大的下滑，部分地区饲料销量相反与去年相比还

略有增长。这是因为虽然猪价不断下降，影响养猪户的补栏积极性，但国

内生猪存栏量仍然较高，对豆粕存在刚性需求，这也是3月份粕价坚挺，而

4月份价格跌幅有限的主要原因。按照猪周期来推算，存栏量下降应该发生

在猪价回落后的半年左右，那么第三季度将是生猪存栏量较低的时期。 

图4: 生猪价格走势图（元/吨） 

 

资料来源:银河期货研究中心  

2013年初，猪肉价格将在节日需求拉动下快速上涨，之后继续低位运行。

养殖户在春节前大量出栏，春节后待出栏生猪并不很多，但因对后期价格

继续下跌心存恐慌，因此出栏意愿较强，但屠宰企业收购并不积极，加之

部分屠宰企业尚未开工，因此春节至今，生猪屠宰量并不算大，生猪存栏

在节前下降后，大致处于缓步增长的状态。短期内，生猪市场供给总体将

呈稳步增加态势，考虑到市场的调节作用，生猪出栏量增速较为缓慢。 

五、 油厂压榨利润 
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图5: 油厂理论压榨利润 

 
 

资料来源: 银河期货研究中心 

目前来看油厂压榨利润依旧为亏损状态，油厂开几率不是很高，豆粕

库存量低，对豆粕价格价格有一定支撑作用。 

 

六、 其他影响因素 

海关数据显示，3月份我国进口大豆381万吨，1-3月份我国进口大豆1149

万吨，同比减少13.4%。因美豆供应偏紧、价格较高，市场焦点提前转至南

美，使得前期美豆进口量受损。且因南美港口拥堵，大豆出口装船进度缓

慢，致使3月国内大豆供应更趋紧，豆粕价格一度被拉高。高价位使得豆粕

下游需求一定程度减少。海关数据还显示，根据船期监测，4月份进口量为

427万吨，与我网月初预估值427.1万吨基本一致。另有5月份进口550万吨， 

6-9月份月均到港580万吨。 

 

七、 走势展望 

从目前环境来看，H7N9还没有完全消除，四川雅安又发生7级地震，

养殖业亏损严重，市场对豆粕需求量不高，根据H7N9喜冷怕热的特质，有

业内人士认为，疫情最多持续两个月，但根据目前情况，预计家禽业重度

亏损期将达2~3个月，即便在形势不再恶化的情况下，最快也要3~4个月，

全国市场才能逐渐复苏。国内2-4月份预估大豆进口量仅为1020万吨，月均

量不到350万吨，港口大豆库存偏紧的格局尚未得到彻底缓解，综上所述，

预计短期来豆粕还是维持这种弱势震荡格局，长期关注一下养殖业恢复情

况和港口大豆库存情况。 
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￭ 近期相关研究报告 

1）1 月月报豆粕现货维持平稳    期价走势趋向强

劲 

2013.1.22 

2）2 月月报供需支撑短期价格    后期警惕集中上

市 

2013.2.20 

   

*如需参考以上近期相关研究内容的报告 请随时与我们取得联系 
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