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大 豆 

 

一、 核心要点 

1、 黄大豆 1号周度数据 
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观察角度 名称 1月 23日 2月 7日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4060 4040 -20 

持仓（手） 97554 94661 -2893 

前 20名净空持仓 -13758 -8179 +5579 

现货 国产大豆（元/

吨） 

3850 3880 +30 

基差（元/吨） -210 -160 +50 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 1月 23日 2月 7日 涨跌 

2003 

期货 

收盘（元/吨） 3100 3116 +16 

持仓（手） 71891 30688 -41203 

前 20名净空持仓 804 -517 -1321 

现货 青岛分销（元/

吨） 

3280 3120 -160 

基差（元/吨） 180 4 -176 

 

 

3、 多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

基层所剩余粮不多，支持大豆价格走势。 投资者担忧新型冠状病毒肺炎疫情扩展将引发

中国对大豆等农产品的需求。 

质优价优大豆支撑国内大豆盘面 春节前生猪集中出栏，饲料消费需求增长有限 

中储粮直属库上调大豆收购价格，提振国产大

豆行情 

巴西大豆产量预期创历史新高纪录 

国内各地区相继出台生猪养殖扶持政策，对豆

粕市场消费形成长期利好，大豆需求远期有望

回暖 

截止 2020 年第 5 周（截止 2 月 3 日当周），国

内沿海主要地区油厂进口大豆总库存量 399.04

万吨，较前一周的 352.72万吨增加 46.32万吨，

增幅 13.13%，较去年同期 533.11吨减少 34.04%。

受疫情影响大部分油厂开机计划推迟，处于较低

水平，预计近期大豆库存或继续回升。 

由于美国大豆的出口检验量超预期，利好美豆

市场，提振国内大豆市场。 

 

周度观点策略总结：为防控疫情蔓延，大部分地区实施道路管控，影响大豆收购进度。不过由

于国产大豆基层余粮不多，多数贸易商存在看涨情绪而惜售，现货市场上优质大豆供应偏紧，加上

中储粮哈尔滨直属库收购价格上调至 1.9 元/斤，支持国产大豆行情。豆一 2005 合约上周受疫情影

响跳空低开，不过随后逢低买盘提振，期价震荡上行，偏强趋势不改。操作上，建议 A2005 合约

依托 3960 元/吨短多交易。 

中国疫情减弱以及全球股市走强，使得美豆连续三日上涨，提振豆二市场。不过巴西大豆产量

的大丰收预期仍制约盘面的上涨空间。技术上， b2004 合约在 3160 元/吨附近压力较强。操作上，

建议 b2004 合约依托 3160 元/吨短空交易。 

 

豆 粕 
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二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 1月 23日 2月 7日 涨跌 

期货 

  2005 

收盘（元/吨） 2640 2634 -6 

持仓（手） 1422529 1332845 -89684 

前 20名净空持仓 281412 232757 -48655 

现货 江苏豆粕（元/

吨） 

2650 2680 +30 

基差（元/吨） +10 46 +36 

 

5、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

截止 2月 3日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕

总库存量 35.6 万吨，较前一周的 46.93 万吨减

少 11.33万吨，减幅在 24.14%，较去年同期 63.35

万吨减少 43.80%。大豆压榨量大幅降低，而节后

有一些备货，导致上周豆粕库存继续下降。此外

由于疫情影响，油厂压榨量仍未恢复正常水平，

预计短期内豆粕库存或维持偏低水平。 

中美签署了第一阶段经贸协议，中国将购买更多

农产品，后续到港大豆量或高于预期，叠加沿海

豆粕库存已近开始从低位回升。 

疫情令山东、广东、江苏等主要大豆压榨地区复

工延期，各地封城封路现行普遍，引发市场对后

为防控新型冠状病毒肺炎疫情，国内有多省市全
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续豆粕供应问题的担忧，支撑豆粕价格。 面禁售活禽，影响各类肉类需求，豆粕需求受限。 

截至 1 月 31 日当周，全国各地油厂大豆压榨总

量 5.27万吨（出粕 41633 吨，出油 10013 吨），

较前一周 94.2 万吨降 889300吨，降幅 94.41%，

当周大豆压榨开机率（产能利用率）为 1.50%，较

前一周 26.88%降 25.38 个百分点。因春节放假，

国内油厂开机率降至低位。 

节后豆粕饲料需求进入季节性淡季。 

周度观点策略总结：由于目前国内豆粕库存处于低位，加之疫情令山东、广东、江苏等主

要大豆压榨地区复工延期，各地封城封路现行普遍，引发市场对后续豆粕供应问题的担忧，支撑豆

粕价格。不过为防控新型冠状病毒肺炎疫情，国内有多省市全面禁售活禽，影响各类肉类需求，豆

粕需求受限，且中长期来看，节后豆粕饲料需求处于季节性淡季，后期随着疫情的有效控制，压榨

企业恢复开工，运输恢复正常运行，豆粕库存将处于回升阶段，豆粕期价上方压力仍存。技术上，

m2005 合约上周探底回升后，在 26340元/吨附近徘徊运行，涨跌两难，不过期价仍运行在空头排

列的均线下方，预计短线震荡偏弱。操作上，建议 m2005 合约依托 2700元/吨短空交易。 

 

豆 油 

 

三、 核心要点 

6、 周度数据 

 

观察角度 名称 1月 23日 2月 7日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 6440 6236 -204 

持仓（手） 503283 401159 -102124 
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前 20名净空持仓 102817 85188 -17629 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

7120 6720 -400 

基差（元/吨） 680 484 -196 

 

7、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

截至 1月 31日，豆油商业库存总量 84.81 万吨，

较前一周的 85.09 万吨降 0.28 万吨，降幅为

0.33%，较上个月同期 91.8 万吨降 6.99万吨，降

幅为 7.61%，较去年同期的 133.9 万吨降 49.09

万吨，降幅 36.66%，五年同期均值 108.79 万吨。

近期油厂压榨量不大，开机率处于较低水平，上

周国内豆油库存小幅下降。 

油脂期货盘面持续不断消化棕榈油减产利多，边

际利多作用呈现递减趋势，警惕获利了结导致回

落风险，且一旦产量证伪，期价快速回吐升幅风

险较大。 

受美国豆油期货走强，全球植物油供应吃紧，以

及 1 月份棕榈油产量大幅下滑等因素综合影响，

提振国内油脂市场。 

市场担忧快速蔓延的新型冠状肺炎会抑制中国经

济增长。 

印尼、大马、美国生物柴油政策利好于油脂工业

需求。 

印度 1 月从马来西亚进口棕榈油数量将降至近九

年来最低水平，给内盘油脂市场带来下行压力。 

截至 1 月 31 日当周，全国各地油厂大豆压榨总

量 5.27 万吨（出粕 41633 吨，出油 10013 吨），

较前一周 94.2 万吨降 889300吨，降幅 94.41%，

当周大豆压榨开机率（产能利用率）为 1.50%，较

前一周 26.88%降 25.38 个百分点。因春节放假，

国内油厂开机率降至低位。 

中美将在 1月 13日-17日当周签署第一阶段经贸

协议。 
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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 

哈尔滨国产三等大豆现货价格为3650元/吨，较前一周维稳，处于历史平均水平。 

2、南美产区降雨图 
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马来西亚棕榈油局（MPOB）报告显示，马来西亚

棕榈油 12 月棕榈油库存创 27 个月低位，降至 201

万吨 

中东局势紧张。 

观点策略总结：全球股市大涨，美国豆油期货走强，全球植物油供应吃紧，1 月份棕榈油产量

大幅下滑，以及国内豆油库存处于历史同期低位，均提振国内油脂盘面。不过中国新型冠状病毒疫

情依然令人担忧，将会制约大盘的上涨空间。整体而言，豆油短期震荡运行为主。操作上，建议 Y2005 

合约在 6050-6350 元/吨区间内交易。 
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图3：巴西2月6日至2月12日降雨量预测           图4：阿根廷2月6日至2月12日降雨量预测            

         

数据来源：瑞达研究院  NOAA 

   巴西中部大豆主产区天气良好，有利于作物鼓粒；近期阿根廷中部预计出现降雨，有利于大豆作物生长。 

 

3、美国气温和降雨预报图 

图5：美国2月6日至2月12日气温预测              图6：美国2月6日至2月12日降雨预测               
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

近期美国西北部有小到中雨。 

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 

上周美国大豆及南美大豆进口成本均下跌，美豆下跌幅度更大，大豆到港成本价差缩窄。 
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5、中国大豆进口量 

图8：中国大豆进口量 

  

数据来源：瑞达研究院  中国海关总署 

2019年12月中国大豆进口量为954.3万吨，环比增长15%，同比增长67%。 

6、我国进口大豆港口库存 

图9：我国进口大豆港口库存 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周进口大豆库存处于累积状态，截止 2月 7日总共有 647.28万吨。 

7、黄大豆1号仓单情况 

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 

上周黄大豆 1号仓单略维稳，共 16735手，处于近七年来同期中等水平。 
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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 

上周部分地区国内大豆现货压榨利润回升明显，黑龙江独自下降；进口豆榨利增加明显。 

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                           
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数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

因春节放假，近两周大豆压榨量处于超低水平。 

10、豆粕库存情况 

图16：国内主要油厂豆粕库存                     图17：国内历年豆粕库存 

   

数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

上周豆粕库存继续回落，处于偏低水平。 

11、未执行合同情况 

图18：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 

上周未执行合同有所回升，总共有273.54万吨。 

12、豆粕仓单情况 

图19：豆粕注册仓单量                          图20：豆粕历年仓单量 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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上周豆粕注册仓单回落 348 手，至 8868手，处于偏低水平。 

13、生猪及仔猪价格情况 

图21：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 

生猪价格维持在33-35元/吨之间，仔猪价格维持在87-88元/吨之间。 

14、生猪及鸡禽养殖利润情况 

图22：我国生猪养殖利润                          图23：我国鸡禽养殖利润 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

生猪养殖利润仍远高于正常水平；鸡禽养殖利润下降，肉杂鸡养殖亏损。 

15、生猪及能繁母猪存栏情况 

图24：生猪存栏变化走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

2019 年 11 月能繁母猪存栏连续三个月环比增长，生猪存栏同样正增长，为 2019 年首次。 

16、全国饲料产量情况 
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图25：国内饲料月度产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

2019年12月份全国饲料产量大幅增加。 

 

17、我国豆粕进口量情况 

图26：我国豆粕进出口量 

 

数据来源：瑞达研究院 中国海关总署 
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11月份我国豆粕保持净出口近7.5万吨。 

18、豆菜粕现货价差和比值情况 

图27：江苏豆粕与菜粕现货价差和比值 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆菜粕现货价差缩窄，价差为450元/吨。 

19、豆粕现货价格 

图28：豆粕现货价格走势图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周部分地区豆粕现货价格有所上调。 

20、豆粕5月合约基差 

图29：豆粕主力合约基差走势图                   图30：豆粕历年5月合约基差走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕 5月合约基差走强，基差为 83元/吨。 
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21、上周全国周度豆油产出情况 

图30：全国周度豆油产量 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 

因春节放假，加之疫情导致油厂复工延期，上周全国周度豆油产出处于超低水平。 

22、豆油库存 

图33：国内历年豆油商业库存 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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豆油库存止降略有回落小幅回落。 

23、三大油脂库存和仓单情况 

图34：国内三大油脂库存                        图35：三大油脂仓单量                  

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

豆油仓单量较前一周下降200手至13504手，菜油仓单量维稳。 

24、一级豆油现价及基差情况 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周一级豆油现价维稳， 5月合约基差走弱。 

25、豆一前二十名净持仓情况 

图38：豆一前二十名净持仓和净空占比 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆一前二十名净多持仓大幅下降，近日需关注多头头寸变化，看反弹持续性是否存在动力。 
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26、豆粕及豆油净空持仓情况 

图39：豆粕前二十名净持仓和净空占比            

 

图40：豆油前二十名净持仓和净持仓

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕多空双方均有减仓，空头减仓幅度更大，净空持仓小幅下降，市场看涨情绪转弱；上周豆油多

空双方均有减仓，空头减仓幅度更大，净空持仓小幅下降，市场看涨情绪转弱。 
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27、豆一5-9月价差 

图41：大豆5月与9月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

截止2月7日，豆一A2005和2009合约价差为72元/吨，较节前下跌21元/吨。 

28、豆粕5-9价差以及豆油5-9价差情况 

图42：豆粕5-9月历史价差趋势图            
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图43：豆油5-9月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院   

截止2月7日，豆粕2005和2009合约价差为-88元/吨，较节前的-89基本持平；截止2月7日，豆油2005和

2009合约价差为-34元/吨，较节前的72下跌106元/吨。 
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