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一、行情回顾与操作建议

表1：行情回顾

合约 前结算价 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 持仓量变化

豆粕2301 4261 4270 4283 4232 4261 0 0.00% 693776 1056725 -48857

豆粕2305 3623 3630 3673 3627 3655 32 0.88% 388596 815504 42104

豆粕2309 3591 3587 3622 3587 3605 14 0.39% 23976 81224 4100

数据来源：Wind，建信期货研究中心

今日外盘美豆震荡，01 合约运行至 1440 美分附近。由于 EPA 掺混政策不及

预期，美豆油面临政策风险大幅下跌，带动美豆同样偏弱运行。南美方面，据

AgRural，截至 11月 24日，巴西 2022/23年度大豆播种率为 87%，此前一周为 80%，

去年同期为 90%，五年均值为 89.4%。阿根廷大豆方面，据布宜诺斯艾利斯交易

所数据显示，截至 11月 24日，阿根廷本年度大豆种植进度为 33%，上周为 17%，

落后于五年平均值 41.8%，去年同期 41%。播种进度的偏慢还是受制于干旱天气

及土壤缺墒的影响，11月中下旬部分地区迎来降雨后，播种进度有一定的推进，

但整体来看，土壤仍然处于缺墒的状态，天气题材有一定发挥空间。国内方面，

虽然进口大豆目前陆续到港，但豆粕累库的进程还是偏慢，另外虽然开机率预期

会提高，豆粕供应量增加，但年末前期被高价抑制的豆粕需求或也同步释放，现

货价格下跌之路并不平坦。基差方面，本周基差继续缩窄，考虑到平衡表推算，

春节前豆粕库存仍然可能维持 30万吨以下的低位，故 01期货端仍然有一定支撑，

建议投资者关注后续现货下跌后成交情况及潜在的期现回归的投资机会。而 05

合约面临的压力则更大一些，巴西产量同比大幅度回暖的预期难以证伪，或相对

更弱。

二、行业要闻

 LaSalle Group：由于炎热/干燥的天气以及马托格罗索州部分地区的干

旱，南部的种植业仍受到影响，这是今年主要受关注的地区。周末，巴

西各地普遍迎来了降雨，包括急需降雨的南里奥格兰德州。有利的降雨

会在本周持续，只有南里奥格兰德州会再次变得干燥。

 ARC：欧洲、GFS 和加拿大模型一致认为，阿根廷的干旱和炎热可能会持

续到 12 月 18-20 日。未来 3-4 天的最高气温将在 90 华氏度到 100 华氏

度之间。本周土壤水分迅速流失，因此对雨水的需求非常迫切。
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 巴西中部和北部当前有充足的水分，可以避免 12 月下半月出现过热现

象。巴西有高产的潜力。

 据 Mysteel 对国内主要油厂调查数据显示：2022 年第 48 周，全国主要

油厂大豆库存下降，豆粕库存、未执行合同均上升。开机情况：第 48

周（11 月 26 日至 12 月 2 日）全国主要油厂大豆实际压榨量为 202.5 万

吨，开机率为 70.39%。成交情况：第 48 周共成交 44.79 万吨，日均成

交 8.96 万吨，成交均价 5072 元/吨。其中大豆库存为 338.16 万吨。

三、数据概览

图1：豆粕出厂价格（元/吨） 图2：豆粕01合约基差（元/吨）

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图3：豆粕9-1价差（元/吨） 图4：豆粕1-5价差（元/吨）

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部
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图5：美元兑人民币中间价 图6：美元兑雷亚尔汇率

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部
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