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证券时报记者 孙宪超

近半年来，国内大豆期、现货价格持续上

扬，尽管近期行情出现震荡调整，但业内对后市

依然普遍持乐观态度。

业内专家及受访行业分析师认为，当前全

球大豆供需格局整体宽松，但国内市场呈现明

显的供应结构性矛盾，叠加海外主产国产量分

化、地缘局势扰动等多重因素，未来大豆价格有

望维持高位运行。

大豆价格上行直接传导至下游大豆深加工

上市公司的成本端，产业稳产保供与风险防控

布局愈发关键。在此背景下，合理运用期货市

场套期保值功能规避经营风险，已成为相关上

市公司应对价格波动的重要选择。

大豆期现价格上行
下游深加工企业成本承压

2025年 10月以来，国产大豆期现货价格呈

现趋势性上涨态势，打破了传统的季节性下行

规律。大豆期货主力合约于2026年3月中旬触

及阶段性高点后回落，此轮价格最高涨幅超

25%；截至 2026年 4月初，价格较 2025年 10月

仍有近16%的涨幅。

“本轮行情中期现市场节奏存在一定差

异。国产大豆期货主力合约从 2025年 10月起

便开启趋势性上涨，当月累计涨幅达 4.46%，折

合 175元/吨；但同期大豆现货价格却呈现下跌

走势。”光大期货研究所油脂油料分析师侯雪玲

介绍。

“这一差异的核心原因是，现货市场当时承

压于新豆收割进度加快带来的集中上市压力，

而期货市场已率先捕捉到高蛋白豆源减少的结

构性矛盾，价格早于现货启动上涨。”侯雪玲表

示，自 2025年 11月起，大豆现货市场开启补涨

模式，期现价格同步走高。现货价格高点同样

出现在 3月中旬，其中绥化海塔（塔粮）价格达

2.42 元/斤，较 2025 年 9 月底上涨 10%，较 2025
年 10月底上涨 18.6%；安徽淮北（净粮）价格达

2.85元/斤，较 2025年 9月底上涨 5.5%，较 2025
年 10月底上涨 14%。现货涨幅低于期货，主要

因为期货市场主要反映高蛋白大豆价格，而现

货市场则综合体现低蛋白与高蛋白大豆的整体

行情。

上海钢联农产品事业部大豆分析师刘美向

证券时报记者表示，2025年10月以来的国产大

豆期现价格上涨，可分为三个阶段，均围绕“高

蛋白大豆结构性短缺”这一核心矛盾展开，但各

阶段驱动因素各有侧重：第一阶段由南方歉收

与东北收割推迟引发，第二阶段受益于节日备

货需求释放与政策托底支撑，第三阶段则由基

层余粮偏紧与复工复产共振推动。

侯雪玲认为，本轮国产大豆价格的反季节

性上涨，与行业此前预期存在较大偏差。行情

启动前，市场对大豆丰产形成一致性预期，行业

普遍看空价格，操作上也以看空为主——卖方

超量预售、买方推迟采购。但最终，国产大豆价

格走的是高蛋白豆货源稀缺的上涨逻辑，与产

业普遍操作形成巨大预期差，进而引发反季节

性上涨。此后，产地收购价格上调、进口大豆价

格上涨、玉米价格走高、农户惜售等因素，为大

豆价格持续上行提供了外部支撑，推动价格不

断攀升。

大豆价格反季节上涨

供求关系是决定商品价格的核心因素之

一。美国、巴西、阿根廷三国大豆产量合计占全

球总产量的 80%左右，主导全球大豆供给格

局。近年来，我国大豆进口规模进入快速增长

通道，已成为全球最大的大豆进口国。

海关数据显示，2025年我国大豆进口量达

1.18亿吨，同比增长6.5%，创下历史新高。

在日前召开的黑龙江省大豆产业高质量发

展大会上，国家粮食和物资储备数据中心物资

监管技术支持处处长王辽卫表示，根据船期监

测，2026年 1至 2月我国大豆进口量为 1254万

吨，同比减少7.8%，3月预计到港750万吨；随着

巴西大豆陆续到港，4月起我国大豆进口量将进

一步回升。

据证券时报记者此前了解，作为我国大豆

主产区的黑龙江省种植的非转基因大豆蛋白含

量相对较高，主要用于食品加工，满足国内食用

需求；而从巴西等国家进口的大豆出油率更高，

主要用于食用油生产和饲用豆粕加工。

在政策强力推动下，国产大豆产量最近几

年实现稳步增长。王辽卫介绍，我国大豆产量

已连续 4年维持在 2000万吨以上，2025年达到

2095万吨，创下历史最高纪录。

侯雪玲表示，2025年国产大豆总产量虽实

现丰产，但高蛋白大豆占比下降、货源稀缺，导

致高蛋白大豆价格上涨弹性更大。其中，东北

产区大豆品质优良，高蛋白豆占比偏高，而其他

省区受天气影响，高蛋白豆占比减少，因此东北

大豆价格表现更强。同时，进口大豆成本走高、

玉米价格上涨等因素，为国产大豆价格提供了

坚实的底部支撑，带动国产大豆价格整体上移。

“2025/2026年度全球大豆供需格局整体较

为宽松，预计全球大豆产量为4.27亿吨，与上年

持平；需求总量达 4.25亿吨，同比增加 1100万

吨；期末库存为 1.25亿吨，同比增加 147万吨。”

王辽卫指出，现阶段除供求关系外，还需重点关

注美以伊战争对全球农产品价格的连锁影响：

一是原油价格上涨推高农产品物流成本；二是

原油及天然气价格攀升增加合成氨、氮肥等农

资成本，进而抬高农产品种植成本；三是原油价

格上涨凸显生物柴油、乙醇的经济性，带动植物

油、玉米等农产品工业需求提升。

供应存结构性矛盾

目前，业界对大豆后市走势多持看涨预

期。农业农村部大豆市场分析预警团队会商专

家陈英健指出，预计高蛋白大豆现货价格将持

续独立于期货价格，保持领跑态势，新季大豆收

割期间，抢收现象可能再度上演。中长期来看，

未来3至5年，国产大豆产需平衡将成为市场常

态，难以再现产大于需的局面，豆一期货高位区

间运行或将逐步常态化。

刘美也表示，由于大豆与玉米收益比不足，

市场判断 2026/2027年度新作大豆的种植意愿

有所下降；叠加土地租赁费用、化肥等农资价格

上涨导致种植成本上升，预计新作大豆开秤价

将有所上涨。此外，2025/2026年度国产大豆期

末库存处于近四年低位，叠加外部地缘政治扰

动、生物柴油政策调整、全球大豆供需关系略有

收紧等因素，未来大豆市场利好因素偏多，中长

期来看价格仍有上涨空间。

据了解，大豆作为祖名股份、维维股份、朱老

六、嘉华股份等多家上市公司的重要原材料，其

价格波动直接影响企业生产成本与经营效益。

朱老六在近期机构调研中透露，大豆价格持

续上涨，从2025年初的4400元/吨攀升至当前的

5000元/吨；不过公司已于2026年初完成全年大豆

采购工作，储备了充足的原料库存，因此2026年腐

乳业务毛利率受价格波动的影响将相对有限。

维维股份此前表示，据研判，2026年国产大

豆种植面积将保持相对稳定，新豆上市量预计

维持高位，市场供需形势整体宽松，这将为非转

基因大豆原料稳定供应提供有力保障，助力平

抑原料价格波动，降低产业经营成本。

针对大豆价格波动带来的经营风险，陈英

健建议，下游加工企业可合理运用期货市场的

套期保值功能，有效规避价格波动风险，稳定经

营效益。

维维股份曾发布公告称，为合理规避生产

经营中原材料、产品价格的波动风险，公司子公

司拟开展套期保值业务，通过套期保值的避险

机制，对冲主要原材料、产品价格波动影响，提

升企业风险抵御能力。

多举措消化成本压力
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黑龙江是我国大豆主产区，图为黑龙江大豆产业高质量发展大会现场。 孙宪超/摄
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证券时报记者 钟恬

2026年第一季度，北交所总共有 16只

新股上市，成为 IPO主力战场。来自Wind
的数据显示，这 16家新股上市首日平均涨

幅达160%，延续高景气。

与此同时，审核端全面提速，年内已有

34家企业成功过会，硬科技企业成为核心

亮点。叠加赛英电子、晨光电机等一批待

发新股，北交所形成了“上市一批、过会一

批、待发一批”的态势。

今年以来，北交所新股发行节奏明显

加快，16家公司相继登陆，覆盖高端装备、

新材料、生物医药、工业互联网等新质生产

力赛道，其中13家为国家级专精特新“小巨

人”企业。

市场表现方面，族兴新材以405.73%的

首日涨幅领跑。公司一直专注于微细球形

铝粉和铝颜料的研发、生产与销售，截至

2026年 3月初，族兴新材已经累计拥有 90
项授权专利，其产品被广泛应用于高端汽

车、3C电子、航空航天等对材料性能要求极

为严苛的领域。

近期上市的新恒泰、普昂医疗和悦龙

科技，上市首日涨幅均翻倍。

其中，悦龙科技专注于流体输送柔性

管道的研发、生产与销售，核心产品涵盖海

洋工程、陆地油气、工业专用三大系列橡胶

软管，近万个型号可满足高温、高压、腐蚀

等极端工况需求，打破了国外技术垄断，实

现了高端国产化替代。

普昂医疗专业从事糖尿病护理、通

用给药输注、微创介入类医疗器械的研

发、生产和销售，公司是国内市场最早推

出安全自动自毁型注射笔用针头的本土

企业。

2026年以来，北交所新股审核也明显

提速，单周 3家企业上会的情况已不罕见，

其中还出现过一周 5家企业过会的情况。

总体来看，今年已有34家企业过会，这些企

业中不少具有硬科技属性。

于 4月 3日顺利过会的新睿电子就是

一例。公司主营业务为工业机器人控制系

统及部件、伺服系统及部件的研发、生产和

销售，为国家级专精特新“小巨人”企业、浙

江省“专精特新”中小企业、国家高新技术

企业。本次 IPO拟募集资金 1.4亿元，用于

生产中心升级改造项目等。

3月 31日过会的百英生物是一家专注

于抗体和蛋白表达、抗体发现与优化业务

的CRO公司。公司致力于为客户提供一站

式抗体发现服务；同时还积极开拓境外市

场，境外业务占比逐年提升。

目前，北交所总共有4家企业处于发行

状态，分别是晨光电机、赛英电子、恒道科

技和创达新材。

其中，晨光电机将于 4月 8日上市。晨

光电机专业从事微特电机的研发、生产和

销售，产品主要应用于以吸尘器为主的清

洁电器领域，产品已应用于必胜、鲨客、惠

而浦、飞利浦、松下、小米和美的等国内外

知名清洁电器品牌。

北交所一季度16只新股上市
首日平均涨幅达160%

证券时报记者 康殷

ST京蓝(000711)于 4月 2日、4月 3日连

续两天涨停。自1月底以来，该股多次涨停，

每股从1.66元附近一路涨至最高接近5元。

4月 6日，ST京蓝公告称，公司业绩未

发生重大变化，但公司股票价格严重脱离

公司业绩情况，存在市场情绪过热、非理性

炒作风险。

ST京蓝主要业务为工业及城市固体废

物无害化处置及二次资源综合回收、土壤

修复、耕地土壤环境综合治理保护、高标准

农田建设等业务。

2023年 12月，ST京蓝收到哈尔滨中院

作出的《民事裁定书》，裁定确认公司重整

计划执行完毕。重整计划执行完毕后，ST
京蓝控股股东变更为云南佳骏靶材科技有

限公司，公司实际控制人由郭绍增变更为

马黎阳。

在最新公告中，ST京蓝表示，根据重整

计划，产业投资人承诺2025年12月31日前

启动鑫联环保科技股份有限公司（简称“鑫

联科技”）资产注入程序，公司已逾期未完

成重组预案制定。因前期相关行政处罚，

公司预计 3年内无法通过发行股票实施资

产注入，仅能采用现金方式；但公司资金有

限，拟分批现金收购，存在 2027年 12月 31
日前无法完成全部资产注入的风险，同时

还面临审批、估值谈判等不确定性。本次

资产注入存在多个不确定性，市场关于公

司将形成全球铟资源垄断等传闻存在显著

夸大成分。

鑫联科技的主营业务为含锌铟固危废

资源化利用，从钢铁、有色、化工等行业的

含锌铟固危废中提取锌、铅、锡、铁等多种

金属。ST京蓝与鑫联科技为相互独立的运

营主体，双方在人员、管理、技术、业务等方

面均独立运营、独立管理。

2025年度截至12月25日，ST京蓝与鑫

联科技发生关联交易金额为 271.17 万元

（其中从鑫联科技采购次氧化锌粉 158.92
万元，向鑫联科技出售浸出渣、除尘灰

112.25万元）。

ST京蓝表示，公司靶材业务目前仍处

于所收购产线的检修复产阶段，尚未正式

启动生产，亦未产生相关营业收入及利

润。目前 ITO靶材行业竞争格局已趋于成

熟，市场中存在多家具备成熟生产技术、稳

定客户渠道及规模化产能的国内外生产

商。靶材业务下游客户对产品纯度、致密

度等核心指标要求严苛，建立了严格的供

应商准入及产品验证体系。即使公司生产

出 ITO靶材产品，也需要经过市场较长时间

的验证，市场开拓、订单获取存在较大不确

定性。公司靶材业务未来盈利能力面临较

大市场挑战。

值得注意的是，ST京蓝预计 2025年度

经营业绩存在明显下滑，当前股价涨幅与

公司经营业绩严重偏离。根据业绩预告，

2025年度ST京蓝预计扣除非经常性损益的

净利润为-2.2亿元至-1.5亿元，较 2024年

度亏损幅度进一步扩大。

今年来，ST京蓝股价持续上涨，其间多

次触及股票交易异常波动情形、1次触及严

重异常波动情形。经查询，深交所官网发

布的监管动态显示，ST京蓝股票已于近期

被深交所重点监控，部分投资者在交易公

司股票过程中存在影响股票交易正常秩序

的异常交易行为，深交所依规对相关投资

者采取了暂停交易等自律监管措施。

2连板ST京蓝：靶材业务尚未投产
铟资源垄断传闻显著夸大

证券时报记者 康殷

4 月 6 日，全球海拔最高的槽式光热电站

——中广核西藏乌玛塘50兆瓦光热项目在拉萨

市当雄县乌玛塘乡正式开工建设。场址海拔

4550米，项目同步实现了我国完全自主知识产

权的8.6米大开口槽式集热器首次商业化应用，

并配置6小时熔盐储热装置，可实现夜间连续发

电和灵活调峰，为西藏电网提供稳定可靠的清

洁电力支撑。

该项目由中广核新能源（当雄）有限公司投

资开发，中国电建集团西北勘测设计研究院有

限公司负责EPC总承包，甘肃华研工程管理咨

询有限公司负责施工监理。项目采用导热油槽

式光热技术，集热镜场面积24.2万平方米，共设

置 68条回路，其中 8条回路采用中广核自主研

发的8.6米大开口槽式集热器，其余60条回路采

用开口宽度5.77米的集热器。

西藏自治区能源局党组书记、局长梅方权

表示，光热发电具备在西藏地区作为调峰和基

础性电源的潜力，加快建设光热发电项目能有

效提升当地电力系统调节支撑能力，希望中广

核和各参建单位锚定保供目标，精心组织管理，

力争早日实现并网发电，为西藏能源保供作出

积极贡献。

“8.6米大开口槽式集热器，是目前国际商

业化应用中开口尺寸最大的槽式集热器。”中国

广核新能源控股有限公司党委书记、董事长胡

光耀介绍。该技术的商业化应用将有效带动我

国槽式光热发电全产业链协同升级，进一步巩

固关键材料与核心部件的国产化能力，标志着

我国槽式光热发电核心装备实现了从技术引进

到自主创新的跨越。

中广核型号首席专家（光热发电技术）尹航

表示，团队创新开发了大开口槽式集热系统工

程集成技术，通过高精度跟踪控制优化、高海拔

结构抗风抗寒适配等专项设计，成功攻克了高

海拔环境下系统长期稳定运行的行业技术瓶

颈。国家能源太阳能热发电技术研发中心已依

托该项目设立西藏研发机构，负责重难点技术

攻关和服务。

据悉，此次开工的光热项目，是中广核西藏

当雄乌玛塘“光热+光伏”一体化项目的核心组

成部分。该一体化项目包括50兆瓦光热发电与

400 兆瓦光伏发电，计划于 2027 年全面投产。

其中，光伏发电项目已于2025年9月开工建设，

采用“牧光互补”模式，实现光伏发电与生态牧

业协同发展。光热项目配备的 6小时熔盐储热

装置及20兆瓦电熔盐加热器，可吸收光伏弃电，

有效弥补光伏发电的间歇性、波动性，满足当地

电网丰枯期晚间用电高峰负荷需求。据测算，

该一体化项目全面建成后，预计年平均上网电

量约 7.19 亿千瓦时，等效节约标煤约 21.69 万

吨，减排二氧化碳约65.23万吨。

全球海拔最高的槽式光热电站开工建设


