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 期货市场 

 A2101 B2102 M2105 CBOT 大豆 

收盘价(元/吨) 5,448  3,823  3,237  1184.25 

涨跌（元/吨） 53.00  -111.0 1.00  -9.25 

涨跌幅 0.98% -0.47% 0.03% -0.77% 

成交量（万手） 19.24 3.02 98.72 7.99 

成交量变化（万手） 0.86  -4.99  10.36  -3.66 

持仓量（万手） 12.78  2.80  172.85  31.9 

持仓量变化（万手） 0.79  0.17  0.10  -0.31 

 现货市场 

 现货价格 主力合约基差 

地区 前值 最新值 涨跌 前值 最新值 涨跌 

张家港 3,160  3,150  -10  -76  -87  -11  

天津 3,260  3,240  -20  24  3  -21  

日照 3,250  3,250  0  14  13  -1  

大连 3,300  3,280  -20  64  43  -21  

东莞 3,280  3,280  0  44  43  -1  

防城 3,220  3,220  0  -16  -17  -1  

 操作建议 

咨询机构 AgRural 数据显示，截至 11 月 19 日，巴西新作大豆播种进

度为 81%，高于五年同期均值 79%。不过未来两周巴西最大主产州马托格罗

索州天气依旧存偏干风险，或影响大豆生长。阿根廷大豆种植进度略慢，

但未来两周产区降雨好转，对大豆播种进度影响有限。考虑 CFTC 非商业净

多头持仓在历史高位，外盘美豆存短线回调可能，但 11 月 USDA 已下调美

国大豆期末库存至近七年低位，且目前美国大豆出口销售进度已达当前年

度目标的近 90%，因此美豆低库存背景下出口仍存上调空间，外盘仍在上

涨趋势中，下方支撑较强。国内方面，今年 1-10 月我国累计进口大豆同比

增长 17.72%，预计 11、12 月进口大豆到港量仍高于往年同期，部分地区

豆粕出现胀库，截至上周沿海主要地区油厂豆粕库存 100.24 万吨，为近几

年同期高位。预计近月基差依旧弱势，但盘面跟随外盘成本端重心上移趋

势不变。操作上，不建议追高，等待 05 合约回调企稳布局多单机会。 
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图 1 国内大豆库存量  图 2 国内豆粕库存量 
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 数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 3 生猪存栏同环比变化  图 4 能繁母猪存栏同环比变化 
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 数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 5 巴西大豆产区未来 15 天降雨量  图 6 阿根廷大豆产区未来 15 天降雨量 
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图 7 美元兑人民币及雷亚尔汇率  图 8 连粕活跃合约基差 

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

6.5

6.0

6.2

6.4

6.6

6.8

7.0

7.2

2015-01 2016-01 2017-01 2018-01 2019-01 2020-01

美元兑人民币 美元兑巴西雷亚尔（右轴）

 

 

 

 

 

 

 
-200

0

200

400

600

800

1000

2
01

5
-1

1

2
01

6
-0

2

2
01

6
-0

5

2
01

6
-0

8

2
01

6
-1

1

2
01

7
-0

2

2
01

7
-0

5

2
01

7
-0

8

2
01

7
-1

1

2
01

8
-0

2

2
01

8
-0

5

2
01

8
-0

8

2
01

8
-1

1

2
01

9
-0

2

2
01

9
-0

5

2
01

9
-0

8

2
01

9
-1

1

2
02

0
-0

2

2
02

0
-0

5

2
02

0
-0

8

基差 上限 下限

 数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

图 9 油粕比  图 10 豆菜粕价差 
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王雅静，对外经济贸易大学金融学硕士，高级分析师。 

 

国都期货研究所简介 

国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自澳洲国立大学、中国人民大
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的核心理念，为机构客户、产业客户提供研究分析、交易咨询、产品设计、风险管理等专业服务。本土智慧，

全球视野，国都期货研究所始终与投资者在一起，携手共赢。 
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