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核心要点及策略

逻辑观点

大豆

截至12月24日，巴西大豆播种率为96.8%，花期至结荚期占比52%。马托格罗索州开始收获大豆，已收获大豆产量欠佳。未来

1-2周巴西南部及阿根廷多处降雨量预计减少，关注天气对大豆生长造成的不利影响。阿根廷大豆播种进度为78.6%，一般到优

良占比为97%。由于巴西大豆收获延迟，美国大豆出口窗口期预计延长至明年3月，出口的增加对CBOT大豆价格存在一定支撑。

国内油厂大豆库存持续累库，山东、华东大豆库存偏高，由于环保限产影响，山东油厂停机增加。国内12月船期大豆采购量无

新增，已采购568万吨，2月船期巴西大豆采购出现一定减量。1月预计全国123家油厂大豆到港量为754万吨，持续关注大豆运

输是否顺畅。

豆粕

受现货压榨亏损以及部分油厂胀库影响，油厂降低压榨开机率，日照油厂因环保限产80%，短期内供应压力有一定的减轻。第

51周大豆到港量182万吨，111家油厂大豆压榨量为161.25万吨，周环比减少10.5万吨。油厂大豆库存505.01万吨，豆粕库存

83.56万吨，库存均继续增长，山东地区豆粕库存已达历史同期高位。受节日备货以及油厂停机影响，近期豆粕成交情况出现

一定的回暖，饲料企业物理库存天数下降，继续观察下游需求情况变化。生猪行业产能去化加速，11月能繁母猪存栏量降至

4158万头，存栏量下降短期内利空豆粕需求。目前国内豆粕以消化库存为主，盘面价格震荡运行。

豆油

国际豆棕价差走缩至平水附近，豆油价格略显优势。巴西、阿根廷大豆压榨量持续下滑，豆油库存水平偏低。国内方面，截至

上周，油厂豆油库存微降至98.49万吨，库存相对偏高。现货价格稳中略涨，市场成交一般，下游刚需随用随买为主，提货保

持较好水平。截止到12月22日，全国主要沿海地区工厂豆油未执行合同共100.4万吨，周环比减少8.7万吨。继续关注油厂压榨

和豆油库存情况变化。受红海危机影响，原油价格延续反弹，对油脂板块具有一定的带动作用。

推荐

策略

豆粕：豆粕价格跌至震荡区间底部，短期内谨慎偏多，中长期关注由多转空切换；

豆油：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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巴西大豆开花-结荚占比52%，阿根廷大豆播种率为78.6%，长势良好

数据来源：CONAB 布交所 国联期货农产品事业部
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阿根廷大豆生长情况



巴西南部及阿根廷大部分地区降雨量预计减少

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107万吨，预计出口销售量介于80-170万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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11月巴西大豆压榨量为363.8万吨，同比增长9.5%

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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大豆CNF价格上涨，盘面榨利亏损加重

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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产地排船数量减少至373万吨

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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进口大豆装船到港情况
单位：万吨



油厂大豆压榨量减少，大豆库存增至505.01万吨，部分油厂胀库

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆粕现货价小幅反弹，基差持稳

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83.56万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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生猪产能加速去化，11月能繁母猪存栏量降至4158万头

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆油现货价格小幅上涨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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11月巴西豆油产量为69.6万吨，10月阿根廷豆油产量为36.1万吨

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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11月巴西豆油库存为31.1万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆油进口利润倒挂收窄

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆油库存98.49万吨，库存水平维持高位

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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国际豆棕价差跌至平水附近

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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免 责 声 明
    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
不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司
的立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任何
直接或间接损失概不负责。
    本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告所载明日期的
判断，可随时修改，毋需提前通知。
    本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形
式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引自“国联期货公司”，并保留
我公司的一切权利。
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