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大 豆 

 

一、核心要点 
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1、黄大豆 1 号周度数据 

 

观察角度 名称 11月 13日 11月 20日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 5342 5281 -61 

持仓（手） 136174 106839 -29335 

前 20名净多持仓 8152 6962 1190 

现货 国产大豆（元/吨） 5240 5300 60 

基差（元/吨） -102 19 121 

 

 

2、黄大豆 2 号周度数据 

 

观察角度 名称 11月 13日 11月 20日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3816 3915 99 

持仓（手） 16644 33281 16637 

前 20名净多持仓 -50 2330 2380 

现货 青岛分销（元/吨） 3850 3830 -20 

基差（元/吨） 34 -85 -119 

 

 

3、多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

大豆现货价格连续上涨，农民惜售情绪依然较高 产区大豆收割接近尾声，市场大豆供应量增加 

市场流通量不足，导致供应旺季贸易商和需求企

业收购困难 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的周报称，截至

11 月 11 日，阿根廷 2020/21 年度大豆播种面积达

到 342.4 万公顷，相当于计划播种面积的 19.9%，

比一周前推进 15.8个百分点，比去年同期的 19.7%

高出 0.2%。 

关内大豆减产以及东北大豆走货量不足加剧南方

大豆供应紧张 

 

周度观点策略总结：黑龙江产区大豆价格多在 2.57-2.65元/斤之间运行，关内国产大豆价

格相对平稳。产区大豆收割结束，大豆现货价格连续上涨，农民惜售情绪依然较高，市场流通量不

足，导致供应旺季贸易商和需求企业收购困难，提价收购现象较普遍。中储粮提价收购的可能性较

大。关内大豆减产以及东北大豆走货量不足加剧南方大豆供应紧张，高价影响下游拿货积极性，但

大豆加工利润普遍较好，高价大豆在产业链各环节的适应能力明显增强。当前国产大豆市场政策性

调控手段缺失，产区农户及投机资金对国产大豆价格保持较强看涨预期。预计豆一 2101期货合约高

位震荡，前期大豆期货多单仍可继续持有。 

美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，截至 2020年 11月 15日当周，美国大豆收割

率为 96%，符合市场预期，之前一周为 87%，去年同期为 89%，五年均值为 93%。美豆收割率高于市

场预期，对美豆形成一定的压制。布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的周报称，截至 11月 11日，阿

根廷 2020/21年度大豆播种面积达到 342.4万公顷，相当于计划播种面积的 19.9%，比一周前推进

15.8个百分点，比去年同期的 19.7%高出 0.2%。阿根廷播种进度加快，限制豆类涨幅。从进口船货

来看，截至 11月 13日，国内港口到港 32船 207.5万吨，较上周略微上涨，增加港口压力。盘面来

看，豆二表现为宽幅震荡，盘中顺势操作为主。 
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豆 粕 

 

二、核心要点 

4、周度数据 

 

观察角度 名称 11月 13日 11月 20日 涨跌 

期货 

  

收盘（元/吨） 3159 3221 62 

持仓（手） 1489255 1660773 171518 

前 20名净空持仓 318578 320534 1956 

现货 江苏豆粕（元/吨） 3155 3150 -5 

基差（元/吨） -4 -71 -67 

 

5、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

出口需求强劲令美豆供应紧张 美豆进入收获季节 

USDA 将 2020/21 年度美豆单产预估下调 1.2 蒲

至 50.7 蒲/英亩，将期末库存大幅调低 1 亿蒲式

耳至 1.9 亿蒲 

随着大豆的大量到港，油厂开机率提升，豆粕的

胀库压力再次显现 

畜禽养殖需求改善，猪料需求增幅明显，豆粕消

费旺盛，后期需求前景仍看好 

水产养殖逐步进入淡季，广东部分油厂已经开始

催提，又抑制粕价涨幅 
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豆粕消费旺盛，多数油厂豆粕销售进度较快，提

货速度也加快 

美国和欧洲主要国家新冠新增病例迭创新高，法

国和德国均推出严厉的封锁措施，疫情二次爆发

带来的紧张情绪引发了广泛抛售 

巴西南部及阿根廷天气依旧干燥  

周度观点策略总结：随着大豆的大量到港，油厂开机率提升，豆粕的胀库压力再次显现。

截至 11月 13 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存 87.03万吨，较上周的 84.19万吨增加了

2.84万吨，增幅在 3.37%，较去年同期的 35.51万吨增加了 145.08%。水产养殖进入淡季的情况下，

豆粕的需求放缓，走货有所减缓，均不利于豆粕价格。不过畜禽养殖需求改善，农业部数据显示 10

月份全国能繁母猪存栏 3950万头，连续 13个月增长，比去年同期增长 32%；全国生猪存栏 3.87亿

头，连续 9个月增长，比去年同期增长 27%，猪料需求增幅明显，豆粕消费旺盛，后期需求前景仍

看好。盘面上来看，美豆向上突破 1150美分关口，短期走势依然偏强，预计对国内粕价有所提振，

豆粕 2105合约 3100元/吨附近多单继续持有，止损 3000元/吨。 

 

豆 油 

 

三、核心要点 

6、周度数据 

 

观察角度 名称 11月 13日 11月 20日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 7612 7916 304 

持仓（手） 515804 514806 -998 

前 20名净空持仓 63015 53436 -9579 
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现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

7850 8270 420 

基差（元/吨） 238 354 116 

 

7、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

美豆出口强劲尤其对华出口同比大增继续收紧全

球大豆库存 

国外新增病例迭创新高，法国和德国均推出严厉

的封锁措施 

美豆期价高位上涨令大豆进口成本随之不断提

升，继续从成本端上给国内豆类油脂带来利多提

振 

美豆大量到港 

马棕 10月底库存降至 157万吨低位，按当前产量

及出口节奏推算延续降库概率较大 

美豆丰产上市 

巴西南部及阿根廷天气依旧干燥 近期人民币升值，使得进口成本有所下降 

印度正在考虑下调植物油进口关税并扩大进口 近期中国加入 rcep，使得市场预期中国的进口会

降关税，利空市场行情 

周度观点策略总结：美豆出口强劲尤其对华出口同比大增继续收紧全球大豆库存。另外，美豆期价

高位上涨令大豆进口成本随之不断提升，继续从成本端上给国内豆类油脂带来利多提振。况且国内

对食用油收储预期不断，市场传言未来几个月豆油收储量或达 70-100万吨，这从国内豆油商业库存

在大豆压榨超高下连续五周下降中可窥探一二，棕油和菜油库存亦处较低水平。同时马棕 10月底库

存降至 157 万吨低位，按当前产量及出口节奏推算延续降库概率较大，国内外油脂基本偏多亦给豆

油行情提供较强支持。不过近期人民币升值，使得进口成本有所下降。再加上近期中国加入 rcep，

使得市场预期中国的进口会降关税，利空市场行情。综合来看，豆油偏多的走势不变，7100 元/吨
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四、周度市场数据 

1、大豆现货价格 

图1：哈尔滨国产三等大豆现货价格              图2：历年哈尔滨国产三等大豆现货价格 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

根据wind，截止11月19日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨0元/吨，报价4800元/吨，为近3年

来较高水平。 

2、南美产区降雨图 

图3：巴西11月19日至11月25日降雨量预测           图4：阿根廷11月19日至11月25日降雨量预测            

附近的多单继续持有，止损 6950元/吨。 
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

3、美国气温和降雨预报图 

图5：美国11月19日至11月25日气温预测              图6：美国11月19日至11月25日降雨预测               
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   数据来源：瑞达研究院  NOAA 

大豆从天气条件来看，本周至未来一周，南美地区降水环境还将持续改善，但降水分布仍不均匀。其

中巴西地区中部、东北部降水总体强势，达到120mm以上，重要的大豆主产区马托格罗索降水一度超过80mm，

基本达到常年同期。南马托格罗索、南里奥格朗德本周降水量预期仍然偏低，或仅在30-40mm，低于常年水

平，大豆播种依然受制。阿根廷本周降水也主要集中在北方一带，预计查科、萨尔塔、圣地亚哥等省将出

现30-40mm降水，布宜诺斯艾利斯、科尔多瓦等大豆带本周或缺乏有效降水，整体来看，阿根廷降水量较常

年同期有所不足。 

4、大豆进口成本及价差 

图7：大豆进口成本及价差 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

截止11月19日，美国大豆到港成本增长30.92元/吨至5030.87元/吨（含加征关税），南美大豆到港成

本上涨-0.4元/吨至3887.66元/吨，二者的到港成本价差为1143.21元/吨。 

5、2020年10月中国大豆进口量为868.8万吨，环比上涨-11.26%，同比上涨-8.35% 

图8：中国大豆进口量 
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数据来源：瑞达研究院  中国海关总署 

6、我国进口大豆港口库存 

图9：我国进口大豆港口库存 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止11月19日，进口大豆库存周环比增长3.16万吨，至790.039万吨。 

7、黄大豆仓单情况 
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图10：黄大豆期货仓单                           图11：黄大豆1号历史仓单量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止11月19日，黄大豆1号仓单周环比增加0手至1036手。黄大豆2号仓单数量为0手。 

8、大豆现货榨利 

图12：大豆现货压榨利润                        图13：进口大豆盘面压榨利润估算 

     

数据来源：WIND 天下粮仓 
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截止11月19日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-720.4元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利下跌，

分别为447.4元/吨，447.4元/吨和447.4元/吨。因3月2日起中国受理美国大豆等产品进口加征关税豁免，

大豆进口关税按3%计算。 

9、大豆压榨情况 

图14：全国大豆周度压榨量                      图15：油厂周度出粕量                           

 

数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至11月13日当周,全国各地油厂大豆压榨总量2120080吨（出粕1674863吨，出油402815吨），较上周

的2095580增加了24500吨，增幅1.17%。当周大豆压榨开机率为60.55%，较上周的59.85%增0.7%。在大豆持

续到港的背景下，预计未来两周压榨量将继续回升。 

10、国际大豆到港情况 

图16：我国进口大豆港口库存 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至11月13日，国内港口到港32船207.5万吨，较上周增加66万吨 

11、美国及南美大豆升贴水报价 

图17：美国及南美大豆升贴水报价 

 
数据来源：瑞达研究院 WIND 
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截至11月19日，美湾大豆CNF升贴水11月报价230F,美西大豆CNF中国升贴水11月报价220F。 

12、豆粕库存情况 

图18：国内主要油厂豆粕库存                     图19：国内历年豆粕库存 

 

数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截至11月13日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存87.03万吨，较上周的84.19万吨增加了2.84万吨，

增幅在3.37%，较去年同期的35.51万吨增加了145.08%。本周大豆压榨量继续回升至212万吨，令本周豆粕库

存有所增加。 

13、国内未执行合同情况 

图20：国内豆粕未执行合同                           
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数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

本周油厂豆粕未执行合同量减少，截止11月13日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量522.35

万吨，较上周的594.05万吨减少71.7万吨，降幅12.07%，较去年同期的343.18万吨，增加52.20%。 

14、豆粕仓单每年3、7、11月份注销 

图21：豆粕注册仓单量                          图22：豆粕历年仓单量 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止11月19日，豆粕注册仓单较前一周增加-172手，至30175手。 

15、我国生猪及仔猪价格走势图 

图23：我国生猪和仔猪价格走势图（元/千克）                       

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至11月19日，生猪北京（外三元）价格为28.7元/千克，仔猪价格为90.54元/千克，生猪价格有所回
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升，仔猪价格有所回落。 

16、生猪及鸡禽养殖利润情况 

图24：我国生猪养殖利润                          图25：我国鸡禽养殖利润 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止11月11日当周，生猪养殖预期盈利上涨-23.1元/头至861.3元/头。 

截至11月13日当周，鸡禽养殖利润为9.76元/羽，肉杂鸡养殖0.76元/羽。蛋鸡养殖利润有所回落，肉

杂鸡养殖利润有所回升。 

17、能繁母猪存栏量 

图26：能繁母猪存栏量变化走势图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

据Cofeed纳入调查的468家养殖企业,10月母猪总存栏为 2239536头，较9月末的2139682头增加了99854

头，增幅为4.67%，同比增加88.46%。 

18、替代品价差 

图27：江苏豆粕与菜粕现货价差和比值 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止11月19日，豆菜粕现货价差周环比增加-121元/吨至665元/吨，比值为1.27。 

19、豆粕现货价格 

图28：豆粕现货价格走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至11月19日，豆粕张家港地区报价3120元/吨，较上周增加-130元/吨。 

20、豆粕基差走势图 

图29：豆粕主力合约基差走势图                   图30：豆粕历年1月合约基差走势图 
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上周豆粕5月合约基差-62元/吨。 

21、上周全国周度豆油产出情况 

图31：全国周度豆油产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

22、三大油脂间现货及期货价差 
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图32：三大油脂间现货价差波动                  图 33：三大油脂间期货价差波动                           

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

本周豆棕现货及期货价差有所扩大，菜豆以及菜棕现货价差以及期货价差均有所缩窄。 

23、豆油商业库存 

图34：国内豆油商业库存 
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截至11月13日当周，国内豆油商业库存总量117.91万吨，较上周的121.84万吨减少了3.93万吨，降幅

在3.23%，较上月同期的132万吨，降14.09万吨，降幅为10.67%。较去年同期的113.5万吨增4.41万吨，增

幅3.89%，五年同期均值132.52万吨。油厂开机率继续回升，但豆油库存却连续五周回落，主要是豆油渠道

需求依旧良好，替代油以及饲料用油也较多，另外国有企业收储仍在继续。 

24、三大油脂仓单水平 

图35：国内三大油脂仓单                                       
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截止11月19日，豆油仓单量周增加-1497手，至14744手，棕榈油仓单量较前一周增加0手，为1150手，

菜油仓单量增加-170手，为1180手。 

25、一级豆油现货价格及与主力合约基差 

图36：各地区一级豆油现货价格                   图37：江苏一级豆油与主力合约基差 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 

 截至11月12日，江苏张家港一级豆油现价上涨360元/吨，至8320，5月合约基差有所上涨。 
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26、豆一前二十名净持仓及结算价 

图38：豆一前二十名净持仓和结算价 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至11月19日，A2101合约前二十名净多持仓1959，净多持仓有所减少，豆一合约高位震荡。 

27、豆粕前二十名净持仓及结算价 

图39：豆粕前二十名净持仓和结算价            

 

截至11月19日，M2101合约前二十名净空持仓为309777，净空持仓基本保持稳定，豆粕合约高位震荡。 

图38：豆油前二十名净持仓和结算价 
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截至11月19日，豆油2101合约前二十名净空持仓为62121，净空持仓小幅下降，豆油合约延续上涨。 

28、豆类跨期价差 

图40：大豆1月与5月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

豆一A2101和2105合约价差反向扩大。 

29、豆粕1-5月价差历史价差图 

图41：豆粕1-5月历史价差趋势图             
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本周豆粕2101和2105合约价差有所缩窄。 

图42：豆油1-5月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院  

本周豆油2101和2105合约价差有所扩大。 

图43：豆油和豆粕1月合约比值 
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截至11月19日，豆油/豆粕比价为2.51。 
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