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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 2月 14日 2月 21日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4139 4136 -3 

持仓（手） 112661 121180 +8519 

前 20名净空持仓 -7665 -14142 -6477 

现货 国产大豆（元/

吨） 

4080 4112 +32 

基差（元/吨） -59 -24 +35 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 2月 14日 2月 21日 涨跌 

2003 

期货 

收盘（元/吨） 3066 3067 +1 

持仓（手） 37433 42301 +4868 

前 20名净空持仓 4203 5470 +1267 

现货 青岛分销（元/

吨） 

3300 3300 +0 

基差（元/吨） 234 233 -1 

 

 

3、 多空因素分析 



市场研报★策略周报 

 

 

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

 

利多因素 利空因素 

基层所剩余粮不多，支持大豆价格走势。 节后受疫情影响，各地封城封路现行普遍，市场

购销仍处于停滞状态，部分已开工企业大豆厂门

到货量有限。 

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 

USDA 调高巴西大豆产量预估 200 万吨至 1.25 亿

吨，维持阿根廷产量，亦上调全球期末库存 219

万吨至 9886万吨。 

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 7周（截止 2月 14日当周），国

内沿海主要地区油厂进口大豆总库存量 488.22

万吨，较前一周的 481.14万吨增加 6.98万吨，

增幅 1.45%，较去年同期 579.25吨减少 15.71%。

上周油厂进口大豆库存继续增加，但因大豆压榨

量继续回升至 157万吨，使得大豆库存增速放缓。 

因美国交易商等待期待已久的中国需求有回升

的迹象，美豆价格上涨，对国内大豆市场造成一

定的提振作用。 

 

周度观点策略总结：节后受疫情影响，各地封城封路现行普遍，市场购销仍处于停滞状态，部

分已开工企业大豆厂门到货量有限，不过整体来看，大豆收购进度仍快于上年同期，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。整体而言，豆一期价短期内或震荡运行。技术

上，A2005 合约上周回测 20 日均线附近支撑，不过均线总体多头排列，偏强之势未改。操作上，

A2005 合约建议逢回调介入多单。 

因美国交易商等待期待已久的中国需求有回升的迹象，美豆价格上涨，对国内豆二市场造成一

定的提振作用。此外，近期油厂进口大豆库存继续增加，但因大豆压榨量大量回升，使得大豆库存

增速放缓，仍处于历史较低水平，利好豆二市场。不过美国农业部在 2 月份供需报告中依旧调升该

大豆产量预估，市场对巴西丰产预期并未发生改变，叠加新型冠状病毒疫情担忧犹存，制约盘面的

上涨空间。此外，近期巴西大豆收割进度加快，对豆二市场形成一定的压力。技术上，b2005 合约
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仍承压空头排列的均线下方，短线震荡偏弱。操作上，b2005 合约建议偏空思路对待。 

 

豆 粕 

 

二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 2月 14日 2月 21日 涨跌 

期货 

  2005 

收盘（元/吨） 2668 2661 -7 

持仓（手） 1305205 1297902 -7303 

前 20名净空持仓 252559 295465 +42906 

现货 江苏豆粕（元/

吨） 

2780 2820 +40 

基差（元/吨） 112 159 +47 

 

5、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

截止 2 月 14 日当周，国内沿海主要地区油厂豆

粕总库存量 34.65万吨，较前一周的 32.31万吨

截至 2 月 14 日当周，全国各地油厂大豆压榨总

量 157.56 万吨（出粕 1244724 吨，出油 299364
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增加 2.34万吨，增幅在 7.24%，较去年同期 56.56

万吨减少 38.73%。由于油厂压榨量回升，令上周

豆粕库存有所增加，不过整体上仍处于偏低水平。 

吨），较前一周 78.75万吨增 78.81万吨，增幅

100.08%，当周大豆压榨开机率（产能利用率）为

45.28%，较前一周 22.63%增 22.65个百分点。随

着疫情缓解，油厂陆续恢复开工，上周国内油厂

开机率继续快速回升，大豆压榨量大量增加，预

计未来两周国内油厂开机率将继续快速回升。 

受疫情影响，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。 

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。 

 节后豆粕饲料需求进入季节性淡季。 

周度观点策略总结：供应方面，油厂压榨量回升，令近期豆粕库存有所增加，且随着疫

情缓解，未来两周油厂压榨量将继续回升，预计豆粕库存或将继续增加，不过 2月底之前整体库存

仍将处于低位，短期内仍给予豆粕价格一定支撑作用。需求方面，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，影响市场出栏情况和补栏情绪，待中下游补库完成，高成交量难以长

期为继，加之节后豆粕饲料需求处于季节性淡季，预期后市饲料需求表现相对疲弱。整体而言，豆

粕期价或偏弱震荡。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 2月 14日 2月 21日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 5904 5942 +38 
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持仓（手） 381351 373262 -8089 

前 20名净空持仓 77374 75740 -1634 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

6400 6150 -250 

基差（元/吨） 496 208 -288 

 

7、 多空因素分析 

 

 

 

四、周度市场数据 

利多因素 利空因素 

随着疫情数据的缓和，下游企业陆续复工，油厂

提货速度将呈现递增状态。 

截至 2月 14日，豆油商业库存总量 102.76万吨，

较前一周的 89.69 万吨增 13.07 万吨，增幅为

14.57%，较上个月同期 86.8 万吨增 15.96万吨，

增幅为 18.39%，较去年同期的 131.03 万吨降

28.27万吨，降幅 21.58%，五年同期均值 110.44

万吨。油厂开机率持续提升，而因受疫情影响，

大部分工厂豆油只产不出，导致豆油库存大幅增

加。 

相关植物油走强，利好国内油脂市场。 新型冠状肺炎抑制中国经济增长的担忧仍存。 

观点策略总结：近期油厂开机率持续提升，而因受疫情影响，大部分工厂豆油只产不出，导致

豆油库存大幅增加，加之疫情对餐饮业的打击，导致原本处于淡季的油脂消费更加低迷，打压豆油

价格。不过随着疫情数据的缓和，下游企业陆续复工，油厂提货速度将呈现递增状态，疫情带来的

利空影响逐渐消散。整体而言，短期内豆油或触底反弹。操作上，建议 Y2005 合约短多交易。 
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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 

上周哈尔滨国产三等大豆现货价格维稳，报价3650元/吨，处于历史平均水平。 

2、南美产区降雨图 

图3：巴西2月20日至2月26日降雨量预测           图4：阿根廷2月20日至2月26日降雨量预测            
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

   近日巴西中部降雨增加，可能影响大豆收割；近日阿根廷中部出现降水，改善土壤湿度，对大豆鼓粒有

利。 

 

3、美国气温和降雨预报图 

图5：美国2月20日至2月26日气温预测              图6：美国2月20日至2月26日降雨预测               
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数据来源：瑞达研究院  NOAA 

近日，美国西南部有大雪天气。 

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 

上周美国大豆到港成本上涨25.84元/吨至4044.98元/吨，南美大豆到港成本上涨8.56元/吨至
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3117.973132.04元/吨，二者的到港成本价差为912.94元/吨。 

 

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 

上周进口大豆库存小幅回落，截止 2月 20日共下降了 7.79万吨至 638.45万吨。 

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 
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截止 2月 21日，黄大豆 1号仓单较前一周下降 1235手至 14705手，处于近七年来同期中等水平。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 

上周国产大豆榨利回升，其中黑龙江地区增加 9.65元/吨至-254.4元/吨，大连地区增加 49.9元/吨

至-3331.40元/吨；进口豆榨利下降明显。 

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 

截至 2月 14日当周，全国各地油厂大豆压榨总量 157.56万吨（出粕 1244724吨，出油 299364

吨），较前一周 78.75万吨增 78.81万吨，增幅 100.08%，当周大豆压榨开机率（产能利用率）为

45.28%，较前一周 22.63%增 22.65个百分点。 

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 
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数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截止2月14日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量34.65万吨，较前一周的32.31万吨增加2.34万

吨，增幅在7.24%，较去年同期56.56万吨减少38.73%。 

11、未执行合同情况 

图18：国内豆粕未执行合同                           

 

数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截止2月14日，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量339.07万吨，较前一周的305.83万吨增加33.24

万吨，增幅10.87%，较去年同期的195.96万吨，增加73.03%。 

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
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截止 2月 21=日，豆粕注册仓单较前一周上涨 2810手，至 10969手，处于中等水平。 

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 
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生猪价格维持在34-37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 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止2月14日，能繁母猪养殖利润较前一周上涨41.53元/头至2808.24元/头，仔猪养殖利润较前一周上

涨11.3元/头至2190.35元/头；能繁母猪及仔猪养殖利润远高于正常水平；鸡禽养殖利润上涨6.26元/羽至-

13.81元/羽，肉杂鸡养殖上涨2.84元/羽至-2.84元/羽。 

15、生猪及能繁母猪存栏情况 

图24：生猪存栏变化走势图 
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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 

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，达到2449.3万吨。 

 

17、我国豆粕进口量情况 
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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 

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 

截止2月17日豆菜粕现货价差较前一周扩大10元/吨至480元/吨。 
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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 

上周部分地区豆粕现货价格继续上调。 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕 5月合约基差走强，截止 2月 21日基差报价为 77元/吨。 

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 

截至2月14日当周，全国各地油厂大豆压榨总量157.56万吨（出粕1244724吨，出油299364吨），较前一

周78.75万吨增78.81万吨，增幅100.08%，当周大豆压榨开机率（产能利用率）为45.28%，较前一周22.63%

增22.65个百分点。 

22、豆油库存 

图33：国内历年豆油商业库存 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至2月14日，豆油商业库存总量102.76万吨，较前一周的89.69万吨增13.07万吨，增幅为14.57%，较

上个月同期86.8万吨增15.96万吨，增幅为18.39%，较去年同期的131.03万吨降28.27万吨，降幅21.58%，五

年同期均值110.44万吨。 

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 
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截止2月21日，豆油仓单量较前一周下降1745手至10734手，棕榈油仓单量为零，菜油仓单量较前一周下

降904手至3417手。 

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 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周一级豆油现价继续回落， 5月合约基差走弱，截止2月21日，5月合约基差较前一周下降128元/吨至388元/吨。 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆一多空双方均有增仓，多头加仓幅度更大，净多持仓大幅增加，预计豆一下降空间有限。 

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            
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

上周豆粕多空双方均有增仓，空头增仓幅度更大，市场看空情绪转强；上周豆油多空双方均有增仓，空

头增仓幅度更大，净空持仓增加，近日需关注多头头寸变化，看反弹持续性是否存在动力。 

 

27、豆一5-9月价差 

图41：大豆5月与9月历史价差趋势图 
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数据来源：瑞达研究院  

截止2月21日，豆一A2005和2009合约价差为53元/吨，较前一周下跌8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            

 

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21日，豆粕2005和2009合约价差为-87元/吨，较前一周下降8元/吨；截止2月21日，豆油2005和

2009合约价差为-126元/吨，较前一周上涨8元/吨。 
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