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核心要点及策略

逻辑观点

大豆

截至12月17日，巴西大豆播种率为94.6%，花期至结荚期占比43.5%。未来1-2周巴西降雨持续改善，有利于大豆生长。多家机

构下调巴西2023/24年度产量，下调幅度不一，总体来看，阿根廷增产预计能够覆盖巴西产量下调。阿根廷大豆播种进度为

69%，一般到优良占比为96%，降雨情况良好。阿根廷政府寻求将豆油和豆粕的出口税由31%提高至33%，或对油、粕出口造

成不利影响。NOPA公布美国11月大豆压榨量为1.89038亿蒲，高于市场预期，同比增长5.5%。美国周度大豆出口净销售量为

198.94万吨，较前一周增加90.54万吨，出口数据较好。国内12月船期美豆采购出现洗船，累计采购量568万吨，1月船期预期

采购量上调至550万吨，已采购475万吨。

豆粕

受海关政策影响，第50周大豆到港量下滑至152.75万吨，到港量低于预期，大豆集中到港压力延后。第50周国内油厂大豆压榨

量为171.75万吨，周环比增加3.48万吨。油厂大豆库存486.19万吨，库存小幅下降。豆粕继续累库，库存增加至81.27万吨。

豆粕基差延续下行，下游需求疲软，饲料养殖企业按需补库，饲料企业物理库存天数微增至7.66天，仍低于历史同期。年末杂

粕供应增加，性价比优于豆粕，预计养殖企业将增加杂粕添加比例，对豆粕需求存在一定影响。豆粕盘面价格已跌至震荡区间

下沿，短期内防范价格反弹。南美产量尚未明朗，预计豆粕价格维持区间震荡。

豆油

国际方面，NOPA报告11月美国豆油库存为12.14亿磅，高于市场预期，环比增加1.15亿磅。巴西将强制性生物柴油掺混比例从

目前的12%上调至14%，2024年3月开始生效，2025年开始将调整为15%，此举预计将促使2024年巴西生物柴油需求增加至89
亿升，同比增加16亿升。截至上周，油厂豆油库存微降至99.32万吨，库存相对偏高。现货报价稳中略跌，基差小幅走弱，市

场成交有所转淡，下游按需采购为主。受红海危机影响，原油价格近期反弹，对油脂板块具有一定的带动作用。

推荐

策略

豆粕：短期宽幅震荡走势，中长期关注由多转空切换；

豆油：暂时观望，短期谨慎偏多。
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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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巴西大豆播种基本完成，阿根廷大豆播种率为69%，涨势良好

数据来源：CONAB 布交所 国联期货农产品事业部

7

阿根廷大豆生长情况



巴西主产区降雨较多，阿根廷主产区局部降雨偏低

数据来源：COLA 国联期货农产品事业部
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美国大豆出口净销售为198.94万吨，较前一周增加90.54万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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NOPA:11月大豆压榨量为1.8904亿蒲式耳,高于市场预期

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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CNF升贴水小幅上涨,盘面榨利有所修复

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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第50周，国内大豆到港量减少至152.75万吨

数据来源：钢联 中国粮油商务网 国联期货农产品事业部

12

进口大豆装船到港情况
单位：万吨



油厂大豆压榨量171.75万吨，大豆库存微降至486.19万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部

13



目录

CONTENTS

豆粕周度数据03

14



豆粕需求偏弱，05豆菜粕价差跌至541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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豆粕继续累库至81.27万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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11月全国饲料产量为2784.9万吨，同比减少2.5%

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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05合约豆菜价差持续走缩

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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10月巴西豆油产量为76.89万吨

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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NOPA:美国11月豆油库存为12.14亿磅,高于市场预期

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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11月国内进口豆油3.7万吨，印度进口毛豆油15万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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11月国内餐饮收入5579.9亿元，同比增长25.8%

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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10月印尼棕榈油库存环比下降23万吨至287万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部



红海危机推升原油价格

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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    本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任
何保证。
报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依据。由于报告在撰写
时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方法，如与国联期货发布的其他信息有
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