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核心要点及策略

逻辑观点

大豆

截至11月18日，巴西大豆播种率为65.4%，去年同期为75.9%，种植进度偏慢。未来两周巴西降雨预计持续，有利于改善大豆

生长条件。阿根廷大豆播种进度为34.8%，播种明显提速。阿根廷极右翼候选人哈维尔当选总统，农户会后续政策持观望态度，

谨慎出售大豆。截至2023年11月16日当周，美国大豆出口检验量为1609413吨，美国对中国（大陆地区）装运1005091吨大豆，

符合市场预期。CBOT大豆暂时缺乏进一步利多消息刺激，受巴西降雨改善影响走弱。国内11月船期大豆采购量890万吨，明

年1月前大豆到港较为充裕，国内供需不存在明显缺口。

豆粕

进口大豆陆续到港，油厂大豆库存增加至446.4万吨。截至上周，油厂大豆压榨量为165.66万吨，周环比增加12.2万吨，预计

本周压榨量继续增加。豆粕库存环比减少4万吨至61.96万吨，库存水平偏高，豆粕供应存在压力。豆粕成交持续低迷，终端采

购心态较为谨慎，随用随采为主。饲料企业物理库存天数下降至7天左右，库存水平偏低。生猪价格下跌，养殖端对高价原料

接受度较弱；能繁母猪产能去化缓慢，生猪存栏量处于高位，对豆粕需求存在刚性支撑。豆粕01合约在3800元/吨一带支撑力

度较强，后期重点关注南美天气变化对盘面的影响。

豆油

连盘豆油延续偏弱震荡，01合约暂受60日均线支撑，短期缺少趋势性交易机会，观望为主。现货报价滞涨回落，基差稳定，市

场成交转淡，下游维持刚需随用随买。豆油库存92.3万吨，环比小幅下降，油厂合同降至118.3万吨，周环比减少8万吨，国内

三大油脂库存小幅下降4万吨。国际方面，巴西、阿根廷豆油产量下降，9月巴西、阿根廷豆油库存分别下降至27.5万吨和29.4
万吨，国际豆油需求下行。原油价格弱势运行，拖累油脂板块走势。短期内行情驱动因素不足，豆油以震荡为主。

推荐

策略

豆粕：暂时观望，等待回调后的做多机会；

豆油：暂时观望，等待回调后的做多机会。
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周内期货价格变动汇总

数据来源：同花顺 国联期货农产品事业部
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巴西大豆播种率为65.4%，阿根廷大豆播种率为34.8%

数据来源：USDA 巴拿马运河管理局 国联期货农产品事业部
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阿根廷大豆播种进度（分区域）



巴西降雨持续改善

数据来源：COLA 国联期货农产品事业部
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美国大豆出口检验量为1609413吨，符合市场预期

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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巴西9月大豆压榨量为395.2万吨，阿根廷10月大豆压榨量为186万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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国内期货盘面下跌，大豆榨利小幅恶化

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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巴西排船量下降，国内大豆到港量回升

数据来源：钢联 中国粮油商务网 国联期货农产品事业部
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进口大豆装船到港情况
单位：万吨



油厂大豆压榨量165.66万吨，大豆库存增加至446.4万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆粕1-5价差回落，01合约豆菜粕价差高位震荡

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆粕库存下降至61.96万吨，库存水平偏高

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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饲料企业物理库存天数降至7天

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆油基差跌至250元/吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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9月巴西、阿根廷豆油产量分别降至79万吨和37万吨

数据来源：钢联 中国粮油商务网 国联期货农产品事业部
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9月巴西豆油库存降至27.5万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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10月我国进口豆油3.1万吨，环比减少0.5万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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油厂豆油库存下降至92.3万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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9月印尼棕榈油库存310.3万吨，较8月减少14万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部



人民币汇率升值，有利于大豆进口利润改善

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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