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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 1月 22日 1月 29日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 5749 5717 -32 

持仓（手） 84428 84278 -150 

前 20名净多持仓 4210 1429 -2781 

现货 国产大豆（元/吨） 5740 5740 0 

基差（元/吨） -9 23 32 

 

 

2、黄大豆 2 号周度数据 

 

观察角度 名称 1月 22日 1月 29日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4136 4287 151 

持仓（手） 22849 23908 1059 

前 20名净多持仓 2396 2273 -123 

现货 青岛分销（元/吨） 4180 4250 70 

基差（元/吨） 44 -37 -81 

 

 

3、多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

基层余粮日益减少，农户惜售情绪凸显 下游年前备货进入尾声，购销走货冷清，部分地

区有价无市，贸易商已经暂停购销，等待节后行

情 

南方优质大豆货源渐少，优质大豆提价现象凸显，

导致市场大豆流通量减少 

部分贸易商为了回笼资金，及时锁定利润清理库

存，挺价心理出现松动 

受疫情影响，黑龙江和河北部分地区封锁管控，

运输受阻，物流运费上涨 

阿根廷播种进度有所恢复，天气炒作热情有所下

降 

进口分销豆货源紧张，使国产大豆使用份额增加  

巴西收获进度缓慢，可能影响后期的出口节奏，

限制美豆的跌幅。 

 

周度观点策略总结：下游年前备货进入尾声，购销走货冷清，部分地区有价无市，贸易商已

经暂停购销，等待节后行情，且部分贸易商为了回笼资金，及时锁定利润清理库存，挺价心理出现

松动，给国产大豆增添不利。但是基层余粮日益减少，农户惜售情绪凸显，同时南方优质大豆货源

渐少，优质大豆提价现象凸显，导致市场大豆流通量减少，出现阶段性供应紧张的局面，加上受疫

情影响，黑龙江和河北部分地区封锁管控，运输受阻，物流运费上涨，以及进口分销豆货源紧张，

使国产大豆使用份额增加，均给大豆市场带来利好。总的来说，预计短期大豆价格或高位震荡整理。 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的周报称，截至 1月 13日的一周，阿根廷 2020/21年度大豆播

种进度达到 97.5%，比一周前推进 4个百分点，比去年同期提高 2.1%。目前尚未播种的面积为 43.8

万公顷。随着天气的转好，阿根廷播种进度有所恢复，天气炒作热情有所下降，对盘面的影响偏空。

巴西咨询机构 AgRural 公司发布的报告显示，截至 1月 21日，巴西 2020/21年度大豆收获仅仅完成

0.7%，仅仅比一周前高出 0.3%，远低于去年同期的 4.2%。巴西收获进度缓慢，可能影响后期的出口

节奏，限制美豆的跌幅。短期进口豆受南美天气影响，美豆走势较弱，拖累进口豆走势。操作上，

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 1月 22日 1月 29日 涨跌 

期货 

  

收盘（元/吨） 3481 3484 3 

持仓（手） 1499347 1413263 -86084 

前 20名净空持仓 121538 108122 -13416 

现货 江苏豆粕（元/吨） 3780 3790 10 

基差（元/吨） 299 306 7 

 

5、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

巴西降雨导致收割进度偏慢，影响巴西豆出口速

度，延长了美豆的出口期 

阿根廷降雨有所恢复，令市场对南美天气炒作有

所降温 

美豆出口强劲，USDA 宣布私人出口商向中国销

售了 13.2 万吨大豆，还向未知目的地销售了 12.6

万吨大豆，支撑美豆走势 

处于春节前畜禽集中出栏阶段，及水产养殖基本

停滞，对短期豆粕需求支撑有限 

下周开始巴西预计进入罢工期，总体会进一步影 玉米表现强劲，饲料企业纷纷开始用小麦稻谷大



市场研报★策略周报 

 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

响巴西的出口节奏，预计会提振美豆上涨 麦等替代，小麦蛋白高也会减少一部分豆粕用量 

春节临近，前期合同提货很快，令豆粕库存下降

明显，豆粕库存在 48 万吨周比降幅 22%。 

年底前资金也有回笼需求 

周度观点策略总结：巴西降雨导致收割进度偏慢，影响巴西豆出口速度，延长了美豆的出

口期，另外，美豆出口强劲，USDA宣布私人出口商向中国销售了 13.2万吨大豆，还向未知目的地

销售了 12.6万吨大豆，支撑美豆走势。同时，下周开始巴西预计进入罢工期，总体会进一步影响巴

西的出口节奏，预计会提振美豆上涨。国内方面，春节临近，前期合同提货很快，令豆粕库存下降

明显，豆粕库存在 48万吨周比降幅 22%。不少油厂 1-2月可销售量有限，提价意愿强烈。不过需求

方面，目前处于春节前畜禽集中出栏阶段，及水产养殖基本停滞，对短期豆粕需求支撑有限，及近

期粕价高位调整，下游企业备货趋于谨慎。此外，玉米表现强劲，饲料企业纷纷开始用小麦稻谷大

麦等替代，小麦蛋白高也会减少一部分豆粕用量，加上年底前资金也有回笼需求，上述因素打压粕

价回落。盘面上来看，豆粕短期仍有调整，跟盘震荡为主，暂时观望或盘中顺势操作为主。 

 

豆 油 

 

三、核心要点 

6、周度数据 

 

观察角度 名称 1月 22日 1月 29日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 7548 7854 306 

持仓（手） 437256 452318 15062 
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前 20名净空持仓 71316 49917 -21399 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

8400 8750 350 

基差（元/吨） 852 896 44 

 

7、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

巴西降雨导致收割进度偏慢，影响巴西豆出口速

度，延长了美豆的出口期 

阿根廷降雨有所恢复，令市场对南美天气炒作有

所降温 

美豆出口强劲，USDA 宣布私人出口商向中国销

售了 13.2 万吨大豆，还向未知目的地销售了 12.6

万吨大豆，支撑美豆走势 

前期到港大豆压榨利润尚可，且下游提货速度不

错，油厂尽量保持开机，上周油厂压榨量增至 210

万吨周比增 6.3% 

下周开始巴西预计进入罢工期，总体会进一步影

响巴西的出口节奏 

春节在即，资金不稳定性较大，避险情绪也升温 

豆油终端提货速度尚可，本周库存进一步降至 81

万吨周比降 3.8%，部分区域供应仍偏紧 

 

马棕榈油出口回落有所缩窄，加上疫情导致的劳

动力不足以及洪水对产量的影响，市场预计马棕

库存重建预计有所放缓。 

 

周度观点策略总结：巴西降雨导致收割进度偏慢，影响巴西豆出口速度，延长了美豆的出

口期，另外，美豆出口强劲，USDA宣布私人出口商向中国销售了 13.2万吨大豆，还向未知目的地

销售了 12.6万吨大豆，支撑美豆走势。同时，下周开始巴西预计进入罢工期，总体会进一步影响巴

西的出口节奏，预计会提振美豆上涨。豆油终端提货速度尚可，本周库存进一步降至 81万吨周比降

3.8%，部分区域供应仍偏紧，菜油库存仍保持低位，均对油脂行情形成有力提振。另外，马棕榈油
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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1月28日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨0元/吨，报价5300元/吨，为近3年来

较高水平。 

2、南美产区降雨图 

出口回落有所缩窄，加上疫情导致的劳动力不足以及洪水对产量的影响，市场预计马棕库存重建预

计有所放缓。不过前期到港大豆压榨利润尚可，且下游提货速度不错，油厂尽量保持开机，上周油

厂压榨量增至 210万吨周比增 6.3%，春节在即，资金不稳定性较大，避险情绪也升温。盘面上来看，

豆油仍表现为调整态势，盘中顺势操作为主。 
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图3：巴西1月28日至2月3日降雨量预测           图4：阿根廷1月28日至2月3日降雨量预测            

     

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1月28日至2月3日气温预测              图6：美国1月28日至2月3日降雨预测               

 

   数据来源：瑞达研究院  NOAA 
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大豆本周至未来一段时期巴西及阿根廷降水状况预计发生明显变化。其中巴西马托格罗索、南马托格

罗索以及南里奥格朗德几个主要大豆种植区本周降水量有望达到100mm，未来一周巴西中西部及南方降水仍

将保持充沛且分布均匀，将有效改善早先降水不足造成的墒情较差问题，更好促进大豆生产和长势优良率。

预计至2月上旬前阿根廷的降水条件也将出现明显改变，本周降水将主要集中在东北部，降水量有望达到

100mm，未来一周，阿根廷中部布宜诺斯艾利斯的也将出现80-110mm降水，将对当地墒情和大豆优良率水平

起到重要帮助。阿根廷气象学家以及阿根廷交易所均为当前至未来一段的关键性降水表示乐观。 

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1月28日，美国大豆到港成本增长38.44元/吨至5516.18元/吨（含加征关税），南美大豆到港成本

上涨29.88元/吨至4257.07元/吨，二者的到港成本价差为1259.11元/吨。 

5、2020年12月中国大豆进口量为752.4万吨，环比上涨-21.54%，同比上涨21.75% 

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1月28日，进口大豆库存周环比增长2.085万吨，至838.036万吨。 

7、黄大豆仓单情况 

图10：黄大豆期货仓单                           图11：黄大豆1号历史仓单量 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止1月28日，黄大豆1号仓单周环比增加250手至9854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 

截止1月28日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-653元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利上涨，
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分别为941.6元/吨，971.6元/吨和991.6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1月22日当周,全国各地油厂大豆压榨总量2107620吨（出粕1665020吨，出油400448吨），较上周

的1981980增加了125640吨，增幅6.3%。当周大豆压榨开机率为59.43%，较上周的55.89%增3.54%。压榨利

润尚可，且下游提货速度不错，油厂尽量保持开机，全国大豆开机率继续上升。 

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 

截止本周2021年第3周（1月16日-22日）国内各港进口大豆一共到28船，数量183.6万吨，1月迄今到81.5

船，数量539.3万吨。 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至1月27日，美湾大豆CNF升贴水2月报价210F,较上周增加10，美西大豆CNF中国升贴水2月报价216F，

较上周增加21。 

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1月22日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存48.2万吨，较上周的62.36万吨减少了14.16万吨，

降幅在22.71%，较去年同期的46.93万吨增加了2.7%。由于担心疫情影响，物流提前结束，中下游集中提前

进行春节备货，豆粕出货良好。不过下周预计压榨量仍将保持高位，且由于豆粕价格已经较高，下游采购

趋于谨慎，预计豆粕库存或有增加的趋势。 

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继续减少，截止1月25日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量

354.49万吨，较上周的472.24万吨减少117.75万吨，降幅24.93%，较去年同期的205.46万吨，增加72.53%。 

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1月28日，豆粕注册仓单较前一周增加-1717手，至22599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1月28日，生猪北京（外三元）价格为32.3元/千克，仔猪价格为83.88元/千克，生猪价格有所回
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落，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1月13日当周，生猪养殖预期盈利上涨-157.81元/头至1201.31元/头。 

截至1月22日当周，鸡禽养殖利润为0.97元/羽，肉杂鸡养殖2.93元/羽。蛋鸡养殖利润有所回升，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家养殖企业母猪总存栏为2346651头，较11月末的2301573头增加了45078头，

增幅为1.96%，同比增加73.44%。 

18、替代品价差 

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 
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截止1月28日，豆菜粕现货价差周环比增加-72元/吨至1343元/吨，比值为1.52。 

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1月28日，豆粕张家港地区报价3820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5月合约基差走势图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕5月合约基差337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，菜豆以及菜棕现货及期货价差有所缩窄。 

23、豆油商业库存 

图34：国内豆油商业库存 
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数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至1月22日当周，国内豆油商业库存总量81.57万吨，较上周的84.8万吨减少了3.23万吨，降幅在

3.81%，较上月同期的101.85万吨，降20.28万吨，降幅为19.91%，较去年同期的85.09万吨，降3.52万吨，

降幅4.14%，五年同期均值为111.39万吨。虽然油厂开机率有所回升，不过豆油库存依旧进一步下降，部分

地区现货供应紧缺现象持续，并且不少工厂仍有大量未执行合同执行，豆油库存已经连续十五周回落。 

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1月28日，豆油仓单量周增加-1175手，至5336手，棕榈油仓单量较前一周增加-649手，为1200手，

菜油仓单量增加-340手，为1540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1月28日，江苏张家港一级豆油现价上涨300元/吨，至8800，5月合约基差有所增加。 
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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1月28日，A2105合约前二十名净多持仓3678，净多持仓小幅下降，豆一合约小幅回落。 

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1月28日，M2105合约前二十名净空持仓为95683，净空持仓小幅缩窄，豆粕合约震荡走弱。 

图38：豆油前二十名净持仓和结算价 
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截至1月28日，豆油2105合约前二十名净空持仓为50218，净空持仓小幅回落，豆油合约小幅反弹。 

28、豆类跨期价差 

图40：大豆5月与9月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

豆一A2105和2109合约价差有所扩大。 

29、豆粕5-9月价差历史价差图 

图41：豆粕5-9月历史价差趋势图             
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本周豆粕2105和2109合约价差窄幅波动。 

图42：豆油5-9月历史价差趋势图             

 

数据来源：瑞达研究院  

本周豆油2105和2109合约价差基本有所扩大。 

图43：豆油和豆粕主力合约比值 
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截至1月28日，豆油/豆粕比价为2.24。 
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