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 行情回顾 

12 月 25 日豆一主力 1905 合约报收 3,375.00 元/吨，涨-0.21%，成交

量 9.66 万，日增-3.61 万，持仓量 15.39 万，日增-0.63 万。豆二 1905

合约报收 2,966.00 元/吨，涨-0.94%，成交量 6.79 万，日增-2.48 万，持

仓量 14.77 万，日增-0.37 万。豆粕 1905 合约报收 2,631.00 元/吨，涨

0.11%，成交量 91.84 万，日增-39.46 万，持仓量 148.84 万，日增-2.13 

万, 国内市场窄幅震荡。昨日外盘因圣诞节休盘，暂无数据指引。 

 基本面分析 

基本面上，上周油厂开机率止降回升，第 51 周国内油厂开机率为

48.6%，较前一周上升 2.77%，压榨量为 170.22 万吨，较前一周上升

6.02%,预计未来两周压榨量将继续回升。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，国内豆粕现货价格稳中波

动，沿海豆粕价格 2860-2940 元/吨，较上一交易日波动 10-20 元/吨，对

主力合约 M1905 报升水 230 元/吨-310 元/吨。 

 操作建议 

目前我国已重启采购美豆，但由于采购量小于预期，美豆期末库存压

力仍较大，预计短期美豆或维持震荡偏弱。由于自 2019 年 1 月 1日起我国

将杂粕进口关税由 5%下调至 0，进口成本下降利空国内粕类。同时目前国

内豆类库存均处于历史同期高位，叠加本月已放开美豆进口，南美天气转

好利于大豆生长，预计供给将持续宽松，而豆粕下游需求疲软，截至昨日

国内已发生 98 起非洲猪瘟疫情，或对后期养殖业信心和补栏量影响严重,

基本面维持疲软格局，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 3,375  -7.00  

豆二 1905 2,966  -28.00  

豆粕 1905 2,631  -7.00 

美豆 11 897 0.60 
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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 

0

2

4

6

8

10

12

14

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

生猪存栏 猪粮比价（右轴）

 

 

 

 

 

 

 0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

2
0

1
6

-0
1

2
0

1
6

-0
3

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
7

2
0

1
6

-0
9

2
0

1
6

-1
1

2
0

1
7

-0
1

2
01

7-
0

3

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-0
7

2
0

1
7

-0
9

2
01

7-
1

1

2
0

1
8

-0
1

2
0

1
8

-0
3

2
0

1
8

-0
5

2
01

8-
0

7

2
01

8-
0

9

2
0

1
8

-1
1

连豆活跃合约持仓量 连豆活跃合约成交量

 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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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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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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