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大 豆 

 

一、 核心要点 
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1、 黄大豆 1号周度数据 

 

观察角度 名称 9月 11日 9月 18日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4459 4603 144 

持仓（手） 124526 154718 30192 

前 20名空多持仓 10918 20249 9331 

现货 国产大豆（元/吨） 4900 4860 -40 

基差（元/吨） 441 257 -184 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 9月 11日 9月 18日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3598 3754 156 

持仓（手） 28796 32078 3282 

前 20名净空持仓 366 1246 880 

现货 青岛分销（元/吨） 3450 3600 150 

基差（元/吨） -148 -154 -6 

 

 

3、 多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

南方上市新豆价格维持高位运行，蛋白加工企业利

润丰厚，对高价大豆承接能力较强。 

国产大豆拍卖成交率持续下降，下游多在等待

新豆上市，对陈豆采购意愿降低。 

南方大豆确定减产 各级储备大豆拍卖节奏加快增加市场供应，国

产大豆市场保持低迷运行状态。 

东北大豆产区天气条件不佳，多地偏涝，且 9 月中

下旬继续维持多雨预报，不利于即将展开的大豆收

割，并对大豆产量和质量造成不利影响 

国产大豆降价拍卖仍未有成交，除拍卖大豆质

量不佳外，也显示市场需求趋于理性 

美湾及美西大豆 CNF 升贴水持续维持高位，对进口

价格形成一定的支撑 

新豆集中上市的季节性供应压力明显增加 

截至 2020 年 9 月 13 日当周，美国大豆优良率为

63%，分析师平均预期为 65%， 之前一周为 65%， 

去年同期为 54%。当周，美国大豆落叶率为 37%，

前一周为 20%，去年同期为 13%，五年均值为 31%。 

 

周度观点策略总结：东北及内蒙古地区塔豆装车报价在 2.25-2.40 元/斤居多，市场静待新豆上市，

陈豆几无成交，产区陈豆报价缺乏代表性。9 月 16 日中储粮进行 88649 吨国产大豆拍卖，成交率为

29.96%，均价为 4445 元/吨。国产大豆拍卖成交率持续下降，下游多在等待新豆上市，对陈豆采购意

愿降低。南方上市新豆价格维持高位运行，蛋白加工企业利润丰厚，对高价大豆承接能力较强。东

北大豆产区天气条件不佳，多地偏涝，且 9 月中下旬继续维持多雨预报，不利于即将展开的大豆收

割，并对大豆产量和质量造成不利影响。产区新豆即将上市，预计开秤价格在 2.2 元/斤，新豆质量

和农民销售心理将对未来行情走势影响较大。预计豆一 2101 期货合约延续震荡偏强走势，美豆强势

上行格局下国产大豆同样缺少下跌理由，可保持震荡偏强思路适量参与豆一期货。 

美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，截至 2020 年 9 月 13 日当周，美国大豆优良

率为 63%，分析师平均预期为 65%， 之前一周为 65%， 去年同期为 54%。当周，美国大豆落叶率

为 37%，前一周为 20%，去年同期为 13%，五年均值为 31%。美豆优良率持续低于预期，提振美豆

走势，对国内豆类也提供了一定的支撑。从进口船货来看，本周到港船货出现小幅回升，对盘面有

所压制。不过美湾及美西大豆 CNF 升贴水持续维持高位，对进口价格形成一定的支撑。盘面上看，

豆二受美豆的影响走势偏强，偏多思路对待。 
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豆 粕 

 

二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 9月 11日 9月 18日 涨跌 

期货 

  

收盘（元/吨） 3066 3153 87 

持仓（手） 1551899 1549826 -2073 

前 20名净空持仓 303095 342824 39729 

现货 江苏豆粕（元/吨） 2957 3075 118 

基差（元/吨） -109 -78 31 

 

5、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

农业部报告显示能繁母猪同比增 37%，生猪同比

增 31% 

美豆即将进入收获季节 

当前不少油厂 9 月豆粕销售进度已达 90%以上，

远期合同销售比例也较高 

市场传言，中国将抛储 300 万吨转基因大豆，腾

出库容，应对 10 月份到港的美豆，总体供应预期

偏宽松 

下游生猪养殖利润较好，养殖户补栏意愿较强， 盘面榨利良好，中国持续购买美豆，使得国内大
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提振饲料需求 豆库存量持续高涨 

相比杂粕，豆粕的性价比更高，饲料配比中，豆

粕配比更高，豆粕需求逐步恢复 

猪肉价格上涨过快可能会诱发政策调控，从而打

压养殖户压栏情绪，使得豆粕需求同比及环比走

弱 

节前备货陆续展开，豆粕库存连续下降 卖粕买油套利 

周度观点策略总结：从进口利润来看，在人民币升值以及国内油粕大涨之后，盘面榨利良好，

中国持续购买美豆，使得国内大豆库存量持续高涨，带动国内豆粕库存保持在高位，基本面尚不支

持国内豆粕连涨。但畜禽养殖业逐步复苏，农业部报告显示能繁母猪同比增 37%，生猪同比增 31%，

且相比杂粕，豆粕性价比优势明显，饲料配方中豆粕添比较高，加上节前备货陆续展开，豆粕库存

连续下降，截止 9月 11 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 106.65万吨，较上周的 116.23

万吨减少 9.58万吨，降幅在 8.24%，较去年同期 74.2 万吨增加 43.73%。而当前不少油厂 9月豆粕

销售进度已达 90%以上，远期合同销售比例也较高，及通胀预期，油厂挺价意愿较强，限制豆粕跌

幅。盘面上看，豆粕偏强震荡，盘中顺势操作为主。 

 

 

豆 油 

 

三、 核心要点 

6、 周度数据 

 

观察角度 名称 9月 11日 9月 18日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 6832 7330 498 
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持仓（手） 603388 688756 85368 

前 20名净空持仓 84348 80549 -3799 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

6900 7520 620 

基差（元/吨） 68 190 122 

 

7、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

豆油库存虽然持续上涨，但同比暂时压力不大，

也给豆油一定的喘息机会 

随着后期大豆到港量的回升，油厂开机率恢复至

正常水平甚至较高水平，利于供应恢复 

开学季和双节的来临，季节性消费转好 全球疫情依然不乐观，打击全球植物油的餐饮消

费 

来自中国的旺盛需求继续为市场提供支撑 市场传言会抛储大豆，为新进口的美豆腾出库容 

豆油收储传闻再起，短期对豆油走势偏利多 美豆 9 月中下旬起将开始丰产上市 

美豆天气干燥，继续提振美豆走势  

美国农业部公布的周度作物生长报告显示，截止

9 月 13 日当周，美国大豆优良率为 63%，延续下

滑态势并低于市场预期 

 

周度观点策略总结：来自中国的旺盛需求继续为市场提供支撑，民间出口商周二向美国农业部

报告向中国出售 13.2 万吨大豆，向未知目的地出口销售 13.2 万吨大豆。美国农业部公布的周度作物

生长报告显示，截止 9 月 13 日当周，美国大豆优良率为 63%，延续下滑态势并低于市场预期。马

来西亚棕榈油市场周二延续涨势，除了来自原油及相关植物油价格提振外，9 月上半月出口增加也

提升市场追涨动力。从国内豆油的需求来看，虽然大豆到港量持续增加，但是由于双节临近，下游
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四、周度市场数据 

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 

根据wind，截止9月17日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨0元/吨，报价5120元/吨，为近3年来

最高水平。 

2、南美产区降雨图 

小包装油走货较好，对油脂库存有所消耗，根据 Cofeed 数据显示，截至 9 月 11 日当周，国内豆油

商业库存总量 127.155 万吨，较上周的 127.495 万吨下降了 0.34 万吨，降幅在 0.27%，较上月同期

的 123.5 万吨，增 3.655 万吨，增幅为 2.96%。较去年同期的 133 万吨降 5.845 万吨，降幅 4.39%，

五年同期均值 134.6 万吨。盘面上来看，油脂继续保持强势，6650 附近的多单继续持有，止损 6600。 
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图3：巴西9月17日至9月23日降雨量预测           图4：阿根廷9月17日至9月23日降雨量预测            

     

数据来源：瑞达研究院  NOAA 

3、美国气温和降雨预报图 

图5：美国9月17日至9月23日气温预测              图6：美国9月17日至9月23日降雨预测               
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   数据来源：瑞达研究院  NOAA 

未来 7 天，美国中西部地区天气持续干燥，气温高于正常水平，有利于作物的成熟及收割。 

4、大豆进口成本及价差 

图7：大豆进口成本及价差 
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数据来源：瑞达研究院  WIND 

截止9月17日，美国大豆到港成本增长99.42元/吨至4553.69元/吨（含加征关税），南美大豆到港成本

上涨49.53元/吨至3606.19元/吨，二者的到港成本价差为947.5元/吨。 

5、2020年8月中国大豆进口量为960.4万吨，环比上涨-4.82%，同比上涨47.53% 

图8：中国大豆进口量 

 

数据来源：瑞达研究院  中国海关总署 

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 

截止9月17日，进口大豆库存周环比增长16.08万吨，至788.714万吨。 

7、黄大豆仓单情况 

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 

截止9月17日，黄大豆1号仓单周环比增加1101手至1883手。黄大豆2号仓单数量为2000手。 
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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 

截止9月17日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-1239.3元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利上涨，

分别为424.7元/吨，454.7元/吨和474.7元/吨。因3月2日起中国受理美国大豆等产品进口加征关税豁免，

大豆进口关税按3%计算，美豆、巴西、阿根廷大豆盘面榨利良好，南美略高一筹。 

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9月11日当周,全国各地油厂大豆压榨总量1971650吨（出粕1557604吨，出油374614吨），较上周

的1951050下增20600吨，增幅1.05%。当周大豆压榨开机率为56.76%，较上周的56.19%增加了0.57%。大豆

到港量依然庞大，随着未来几周的进口量增加，预计压榨量仍将保持高位运行。 

10、国际大豆到港情况 

图16：我国进口大豆港口库存 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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截止9月11日，国内港口进口大豆实际到港29船，190.9万吨，较上周增加62.7万吨 

11、美国及南美大豆升贴水报价 

图17：美国及南美大豆升贴水报价 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至9月16日，美湾大豆CNF升贴水9月报价245X，较上周变化5X，美西大豆CNF中国升贴水9月报价235X，

较上周变化10X。美湾及美西大豆升贴水均有所增加，对大豆的成本支撑有所增加。 

12、豆粕库存情况 

图18：国内主要油厂豆粕库存                     图19：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 

截至9月11日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存106.65万吨，较上周的116.23万吨减少了9.58万吨，

降幅在8.24%，较去年同期的74.2万吨增加了43.73%。豆粕涨价之后，中下游买家提货积极性提高，令本周

豆粕库存连续三周下降。 

13、国内未执行合同情况 

图20：国内豆粕未执行合同                           
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数据来源：瑞达研究院 新闻整理 

截止9月11日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量571.2万吨，较上周的637.68万吨减少

65.78万吨，降幅10.33%，较去年同期的407.57万吨，增加40.14%。 

14、豆粕仓单每年3、7、11月份注销 

图21：豆粕注册仓单量                          图22：豆粕历年仓单量 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止9月17日，豆粕注册仓单较前一周增加0手，至26644手。 

15、我国生猪及仔猪价格走势图 

图23：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 

截至9月17日，生猪北京（外三元）价格为34元/千克，仔猪价格为98.48元/千克，生猪以及仔猪价格
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小幅回落，仔猪价格处在历史高位。 

16、生猪及鸡禽养殖利润情况 

图24：我国生猪养殖利润                          图25：我国鸡禽养殖利润 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止9月9日当周，生猪养殖预期盈利上涨-12.1元/头至1681.9元/头，仍处在较高位置。 

截至9月11日当周，鸡禽养殖利润为28.26元/羽，肉杂鸡养殖0.89元/羽。蛋鸡养殖利润有所上涨，肉

杂鸡养殖利润小幅回落。 

17、能繁母猪存栏量 

图26：能繁母猪存栏量变化走势图 



市场研报★策略周报 

 

 

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

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至2020年5月，能繁母猪存栏量环比增长3.9%，为连续7个月增长。 

18、替代品价差 

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9月17日，豆菜粕现货价差周环比增加69元/吨至582元/吨，比值为1.24。 
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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 

截至9月17日，豆粕张家港地区报价3080元/吨，较上周增加100元/吨。 

20、豆粕基差走势图 

图29：豆粕主力合约基差走势图                   图30：豆粕历年1月合约基差走势图 
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上周豆粕1月合约基差有所增加。 

21、上周全国周度豆油产出情况 

图31：全国周度豆油产量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

22、三大油脂间现货及期货价差 

图32：三大油脂间现货价差波动                  图 33：三大油脂间期货价差波动                           
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本周豆棕现货价差与上周持平，菜豆以及菜棕现货价差有所缩窄，豆棕期货价差有所扩大，菜豆以及

菜棕期货价差有所缩窄。 

23、豆油商业库存 

图34：国内豆油商业库存 
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截至9月11日当周，国内豆油商业库存总量127.155万吨，较上周的127.495万吨下降了0.34万吨，降幅

在0.27%，较上月同期的123.5万吨，增3.655万吨，增幅为2.96%。较去年同期的133万吨降5.845万吨，降

幅4.39%，五年同期均值134.6万吨。虽然本周大豆开机率有所回升，但下游小包装油走货较好，对豆油需

求提振，豆油库存连续两周下滑。 

24、三大油脂仓单水平 

图35：国内三大油脂仓单                                       
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截止9月17日，豆油仓单量周增加-1000手，至19683手，棕榈油仓单量较前一周增加4手，为504手，菜

油仓单量增加-861手，为1638手。 

25、一级豆油现货价格及与主力合约基差 

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 

 截至9月17日，江苏张家港一级豆油现价上涨440元/吨，至7440，1月合约基差有所上涨。 
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26、豆一前二十名净持仓及结算价 

图38：豆一前二十名净持仓和结算价 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至9月17日，A2101合约前二十名净多持仓14501。净空持仓小幅增长，豆一价格走势偏强。 

27、豆粕前二十名净持仓及结算价 

图39：豆粕前二十名净持仓和结算价            

 

截至9月17日，M2101合约前二十名净空持仓为351761。净空单小幅增长，豆粕有所走强。 

图38：豆油前二十名净持仓和结算价 
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截至9月17日，豆油2101合约前二十名净空持仓为77633。净空单小幅下降，豆油价偏强震荡。 

28、豆类跨期价差 

图40：大豆1月与5月历史价差趋势图 

 

数据来源：瑞达研究院  

豆一A2101和2105合约价差基本持平。 

29、豆粕1-5月价差历史价差图 

图41：豆粕1-5月历史价差趋势图             
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本周豆粕2101和2105合约价差小幅扩大。 

图42：豆油1-5月历史价差趋势图             
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本周豆油2101和2105合约价差有所扩大，近月1月稍强于5月合约。 

图43：豆油和豆粕9月合约比值 
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截至9月17日，豆油/豆粕比价为2.35，较上周有所扩大。 
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