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 行情回顾 

豆类：12 月 4日豆一主力 1901 合约报收 3,274.00 元/吨，涨-1.47%，

成交量 16.15 万，日增-0.18 万，持仓量 19.87 万，日增 0.16 万。豆二

1905 合约报收 3,045.00 元/吨，涨-1.30%，成交量 25.88 万，日增 4.29 

万，持仓量 13.94 万，日增 0.73 万。豆粕 1905 合约报收 2,682.00 元/吨，

涨-1.22%，成交量 97.99 万，日增 12.52 万，持仓量 119.56 万，日增 0.88 

万, 国内市场震荡下行。昨日美豆出现回落，01 月合约报收 910.4 美分/蒲,

涨 0.62%，成交量 9.69 万，日增-7.23 万，持仓量 27.0 万，日增 0.27 万。 

 基本面分析 

基本面上，因豆粕走货缓慢，部分油厂豆粕胀库被迫限产，上周油厂

开机率略微下降，第 48 周国内油厂开机率为 48.25%，较前一周下降

0.13%，压榨量为 169 万吨，较前一周下降 0.28%,预计未来两周压榨量将

保持在 170 万吨左右。而下游需求受非洲猪瘟以及降低饲料中蛋白含量影

响，表现疲软。现货方面，国内豆粕现货价格继续下跌，沿海豆粕价格

3030-3100 元/吨，较上一交易日跌 30-40 元/吨，对主力合约 M1905 报升

水 350 元/吨-420 元/吨。 

 操作建议 

由于月初中美首脑会晤取得共识，同意暂停进一步加征新关税，美国

1 月份将维持对华 2000 亿美元商品关税税率在 10%，而中国已同意立即开

始从农民手中购买农产品，受此消息影响，短期豆类市场或维持外强内弱

格局。但目前关于采购美豆的时间和关税问题仍没有明确细节，若按加征

之后的 28%关税进口，预计国内豆类跌幅有限，若恢复 3%的关税进口，放

开对美豆进口后，短期国内豆类将供应充足，叠加今年国内非洲猪瘟蔓延

影响豆粕需求，预计国内豆类市场将大幅下挫。当前基本面较弱，豆粕表

现远强近弱，短期或仍易跌难涨，前期空单可继续持有。 
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- 
主力合约 

 收盘价 涨跌 

豆一 1901 3,327  -17.00  

豆二 1905 3,092  10.00  

豆粕 1905 2,720  -7.00 

美豆 11 810.4 5.60 

主力合约价格走势 
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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 生猪存栏及猪粮比价  图 4 连豆主力合约成交量及持仓量 
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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 5 连粕主力合约成交量及持仓量  图 6 美豆主力合约成交量及持仓量 
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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 
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图 7 豆类主力合约价格走势  图 8 美元兑人民币及雷亚尔汇率 
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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 9 连粕活跃合约基差  图 10 连粕合约价差 
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分析师简介 

王雅静，国都期货研究所农产品分析师，对外经济贸易大学金融学硕士学历。 

 

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

学等海内外一流名校，具有丰富的衍生品投资经验，一直坚守“贴近市场、客观分析、独立判断、创造价值”

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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