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大 豆 

 

一、 核心要点 



市场研报★策略周报 

 

 

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

1、 黄大豆 1号周度数据 

 

观察角度 名称 9 月 18 日 9 月 25 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4603 4513 -90 

持仓（手） 154718 121363 -33355 

前 20 名净空持仓 20249 9399 -10850 

现货 国产大豆（元/吨） 4860 4900 40 

基差（元/吨） 257 387 130 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 9 月 18 日 9 月 25 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3754 3594 -160 

持仓（手） 32078 19990 -12088 

前 20 名净空持仓 1246 1438 192 

现货 青岛分销（元/吨） 3600 3600 0 

基差（元/吨） -154 6 160 

 

 

3、 多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

东北大豆产区天气条件一般，多地偏涝，不利于即

将展开的大豆收割 

国产大豆拍卖周期超过市场预期，进一步为国

产大豆施压。 

南方大豆确定减产 东北产区大豆收割陆续展开，大豆产量受前期

台风影响较小 

新上市的大豆看，水分普遍较大，但农民的预期价

格较高 

国产大豆连续进行两场拍卖，市场投放量增加，

且中储粮竞购价格较低，给大豆市场释放利空

信号 

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 2.25-2.45 元/斤居多，新豆零星上市，农

户惜售致开秤价格过高，成交低迷。国产大豆拍卖继续进行，中储粮 9 月 24 日计划拍卖 2017/2018

年国产大豆 98263 吨，25 日计划拍卖 96744 吨国产大豆。国产大豆拍卖周期超过市场预期，进一步

为国产大豆施压。东北产区大豆收割陆续展开，大豆产量受前期台风影响较小，但东北大豆产区天

气条件一般，多地偏涝，不利于即将展开的大豆收割。从新上市的大豆看，水分普遍较大，但农民

的预期价格较高。本周国产大豆连续进行两场拍卖，市场投放量增加，且中储粮竞购价格较低，给

大豆市场释放利空信号，预计豆一 2101 期货合约维持震荡调整走势，前期多单宜减持，可盘中短线

适量参与或保持观望。 

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 20 日当周，美国大豆优良

率为 63%，分析师平均预期为 62%，之前一周为 63%， 去年同期为 54%。当周，美国大豆收割率为

6%，高于预期的 5%，去年同期为 2%，五年均值为 6%当周，美国大豆落叶率为 59%，前一周为 37%，

去年同期为 29%，五年均值为 50%。美豆优良率好于预期，且高于去年同期水平，美豆丰产预期依

然强烈。从进口船货来看，本周进口船货大量到港，对盘面形成一定的压力。不过进口升贴水持续

维持高位，对进口价格形成支撑，限制下方的空间。盘面上看，豆二受美豆影响有所回调，盘中顺

势操作为主。 
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豆 粕 

 

二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 9 月 18 日 9 月 25 日 涨跌 

期货 

  

收盘（元/吨） 3153 3078 -75 

持仓（手） 1549826 1381176 -168650 

前 20 名净空持仓 342824 279773 -63051 

现货 江苏豆粕（元/吨） 3075 3027 -48 

基差（元/吨） -78 -51 27 

 

5、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

美豆对华出口检验量表现良好 美豆即将进入收获季节 

双节备货背景下，豆粕走货较好，豆粕库存已经

连续四周回落 

最新公布的美豆优良率好于预期，美豆丰产的预

期犹存 

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 

 美豆有所回调 

周度观点策略总结：最新公布的美豆优良率好于预期，美豆丰产的预期犹存。不过美豆对华

出口检验量表现良好，国农业部发布的出口检验周报显示，上周美国对中国（大陆地区）装运 89

万吨大豆，比前一周增长 6.9%。当周美国对华大豆出口检验量占到该周出口检验总量的 67.9%，上

周是 64.8 %，两周前是 63.9%。出口量检验量表现较好，对美豆形成支撑。另外，从豆粕的库存水

平来看，截至 9 月 18 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存 102.32 万吨，较上周的 106.65

万吨减少了 4.33 万吨，降幅在 4.06%。双节备货背景下，豆粕走货较好，豆粕库存已经连续四周回

落。盘面上看，豆粕有所回调，主要受美豆涨至阶段性高点，获利回吐所致，不过在中国进口量维

持以及天气因素炒作下，预计回调幅度有限，暂时观望为主。 

 

 

豆 油 

 

三、 核心要点 

6、 周度数据 

 

观察角度 名称 9 月 18 日 9 月 25 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 7330 6914 -416 
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持仓（手） 688756 560719 -128037 

前 20 名净空持仓 80549 99516 18967 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

7520 7060 -460 

基差（元/吨） 190 146 -44 

 

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 

国内油脂经过此前大涨之后，阿根廷毛豆油少见

地出现了进口利润，中国买家陆续买入南美毛豆

油 

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 

美豆出口检验量较好，继续对美豆需求有所支撑 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 美豆优良率好于预期，美豆丰产预期犹存 

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 

美豆目前涨至阶段性高点，上方面临压力位 

周度观点策略总结：美豆优良率好于预期，美豆丰产预期犹存。不过美豆出口检验量较好，继

续对美豆需求有所支撑。美豆目前涨至阶段性高点，上方面临压力位，是否能突破还有待观察，短

期有所回调，对国内豆类有所影响。另外国内油脂经过此前大涨之后，阿根廷毛豆油少见地出现了

进口利润，中国买家陆续买入南美毛豆油，据悉周一中国采购了 16 万吨阿根廷 3-5 月船期毛豆油，
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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24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 

图3：巴西9月23日至9月29日降雨量预测           图4：阿根廷9月23日至9月29日降雨量预测            

而双节前备货即将结束，美国新豆集中上市压力逐步显现都带来利空，短期国内油脂市场仍可能存

在一定的回调空间。前期 6650 附近的多单部分止盈离场，止损 6600。 
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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23日至9月29日气温预测              图6：美国9月23日至9月29日降雨预测               
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   数据来源：瑞达研究院  NOAA 

未来，两周中西部地区大部分地区天气干燥，有利于大豆的收获，九月末至十月初，气温大大降低，

降温后雨量小， 会略微延迟收获时间。 

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 

截止9月24日，美国大豆到港成本增长81.77元/吨至4635.46元/吨（含加征关税），南美大豆到港成本

上涨-99.51元/吨至3506.68元/吨，二者的到港成本价差为1128.78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 
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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 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止9月24日，进口大豆库存周环比增长-12.035万吨，至776.679万吨。 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止9月24日，黄大豆1号仓单周环比增加-16手至1867手。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 
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截止9月24日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-1280.8元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利下跌，

分别为345.6元/吨，355.6元/吨和355.6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。 

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                           

 

数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至9月18日当周,全国各地油厂大豆压榨总量2183650吨（出粕1725084吨，出油414894吨），较上周

的1971650增212000吨，增幅10.75%。当周大豆压榨开机率为62.87%，较上周的56.76%增加了6.11%。因国

庆、中秋备货需求，油厂尽量保持开机，本周大豆开机率继续回升，且增幅大于预期。 

10、国际大豆到港情况 

图16：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18日，国内港口进口大豆实际到港37船，242.1万吨，较上周增加51.2万吨 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至9月24日，美湾大豆CNF升贴水9月报价256X，较上周变化11X，美西大豆CNF中国升贴水9月报价245X，

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18日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存102.32万吨，较上周的106.65万吨减少了4.33万吨，

降幅在4.06%，较去年同期的76.63万吨增加了33.52%。双节备货，使得本周豆粕提货速度加快，明显高于往

年同期，令本周豆粕库存继续回落，目前豆粕库存已经连续四周回落。 

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18日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量487.81万吨，较上周的571.2万吨减少

83.39万吨，降幅14.6%，较去年同期的352.73万吨，增加38.29%。 

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 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止9月24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）                       
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至9月24日，生猪北京（外三元）价格为31.9元/千克，仔猪价格为98.48元/千克，生猪价格小幅回

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 
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截止9月16日当周，生猪养殖预期盈利上涨-120.94元/头至1560.96元/头，回落幅度较大。 

截至9月18日当周，鸡禽养殖利润为31.26元/羽，肉杂鸡养殖0.82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 

 

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 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止9月24日，豆菜粕现货价差周环比增加106元/吨至578元/吨，比值为1.24。 

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24日，豆粕张家港地区报价3050元/吨，较上周增加-30元/吨。 
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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 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 

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 
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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                           

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

本周豆棕、菜豆以及菜棕现货以及期货价差均有所扩大。 

23、豆油商业库存 

图34：国内豆油商业库存 
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数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 

截至9月18日当周，国内豆油商业库存总量133.085万吨，较上周的127.155万吨增加了5.93万吨，增幅

在4.66%，较上月同期的123.55万吨，增9.535万吨，增幅为7.71%。较去年同期的134.805万吨降1.72万吨，

降幅1.28%，五年同期均值132.44万吨。因国庆、中秋备货需求，油厂尽量保持开机，豆油产出量也随之增

加，豆油库存有所增加。 

24、三大油脂仓单水平 

图35：国内三大油脂仓单                                       
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止9月24日，豆油仓单量周增加-500手，至19183手，棕榈油仓单量较前一周增加96手，为600手，菜

油仓单量增加0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24日，江苏张家港一级豆油现价上涨-400元/吨，至7180，1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24日，A2101合约前二十名净多持仓9009。净空持仓有所缩窄，豆一价格弱势震荡。 

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24日，M2101合约前二十名净空持仓为291371。净空单小幅下降，豆粕弱势震荡。 

图38：豆油前二十名净持仓和结算价 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至9月24日，豆油2101合约前二十名净空持仓为83010。净空单有所增加，豆油价弱势回调。 

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合约价差反向扩大。 

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             

 

数据来源：瑞达研究院  

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24日，豆油/豆粕比价为2.28，较上周有所缩窄。 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 


