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核心要点及策略

逻辑观点

大豆

截至12月31日，巴西大豆播种率为97.9%，巴西延长部分州的大豆种植窗口期以缓解前期干旱造成的影响。当前巴西花期至结

荚期占比为60.6%，马托格罗索州早播大豆已开始进入收获阶段。未来1-2周巴西南部及阿根廷局部降雨量预计减少，整体降雨

量较好。阿根廷大豆播种进度为85.8%，一般到优良占比为98%，优良率继续提升。USDA公布美国11月大豆压榨量为600万短

吨，略高于市场预期的599.1万短吨。美国周度大豆出口检验量为96万吨，出口情况一般。国内大豆持续累库，油厂大豆库存

增加至572.39万吨高位。1月船期大豆采购502万吨，2月船期计划采购量下调至830万吨，完成进度77%。

豆粕

第52周，111家油厂大豆压榨量为172.26万吨，周环比增加11万吨。豆粕继续累库，库存增加至84.86万吨。1月大豆到港量预

计环比减少，但由于大豆库存较高，短期内豆粕供应仍较为充足。受元旦备货影响，下游豆粕物理库存天数小幅增加至7.66天，

库存水平仍偏低。豆粕成交情况暂无起色，12月累计成交304.5万吨，成交量较历史同期偏低，油厂豆粕为执行合同降至

375.84万吨的历史同期低位。春节前生猪集中出栏，能繁母猪产能去化加速，叠加养殖利润较差，导致豆粕需求受到影响，一

季度下游弱需求预计持续。豆粕盘面进一步下跌的驱动因素不足，考虑到大豆供应逐渐减少，且春节备货逐步启动，预计豆粕

价格转为震荡运行。

豆油

USDA公布美国11月豆油产量为23.24668亿磅，10月为23.75654亿磅。截至2023年年末，油厂豆油库存微增至99.1万吨，库

存水平高位徘徊。工厂豆油未执行合同量99万吨，较前一周减少2.8万吨。豆油现货价格进一步下跌，市场成交尚可，贸易商

积极出货，终端按需采购为主。供应上，受豆粕需求不振影响，部分油厂降低开机率，豆油产量受到一定影响。大供应格局下，

豆油期价偏弱运行，后期大豆供应边际下滑，叠加春节前备货支撑，预计盘面价格震荡运行。

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60.6%，阿根廷大豆播种率为85.8%，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



巴西南部及阿根廷局部降雨量预计减少，整体降雨情况较好

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96万吨，出口量下滑

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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美国11月大豆压榨量为600万短吨，略高于市场预期

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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巴西收获渐近，贴水承压下行

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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第52周，进口大豆到港量增加至237.25万吨

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

周期
美国 巴西 阿根廷 当期总计

当期到港量
当期装船量 当期排船量 当期装船量 当期排船量 当期装船量 当期排船量 当期装船量 当期排船量

2023年52周 47.00 198.00 74.00 148.00 0.00 0.00 121.00 346.00 237.25 

2023年51周 35.00 230.00 90.00 143.00 0.00 0.00 125.00 373.00 182.00 

2023年50周 57.00 265.00 47.00 212.00 0.00 0.00 104.00 477.00 152.75 

2023年49周 50.00 230.00 76.50 240.00 3.40 0.00 129.90 470.00 201.50 

2023年48周 53.20 390.00 59.50 320.00 6.10 3.00 118.80 713.00 198.25 

2023年47周 92.00 365.00 92.00 286.00 0.00 10.00 184.00 661.00 195.00 

2023年46周 120.00 298.00 115.00 295.00 0.00 10.00 235.00 603.00 195.00 

2023年45周 105.00 290.00 113.00 400.00 3.20 10.00 221.20 700.00 169.00 

2023年44周 169.00 450.00 111.00 410.00 14.20 5.40 294.20 865.40 152.75 

2023年43周 169.00 297.00 135.00 452.00 23.50 20.00 327.50 769.00 201.50 



油厂大豆库存增至572.39万吨，库存处于历史同期高位

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆粕现货价格下跌，基差走弱

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84.86万吨

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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饲料企业物理库存天数略增

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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豆油现货价格下跌，基差走弱

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部
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USDA:美国11月豆油产量为23.24668亿磅，10月为23.75654亿磅

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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豆油进口利润关闭

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99.1万吨，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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国内棕榈油库存小幅下降

数据来源：钢联 同花顺 国联期货农产品事业部



12月美国ISM制造业PMI指数小幅回升至47.4

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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