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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 10 月 09 日 10 月 16 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4524 4686 162 

持仓（手） 105167 141703 36536 

前 20 名净空持仓 7585 11088 3503 

现货 国产大豆（元/吨） 4600 4680 80 

基差（元/吨） 76 -6 -82 

 

 

2、 黄大豆 2号周度数据 

 

观察角度 名称 10 月 09 日 10 月 16 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3772 3753 260 

持仓（手） 15298 14962 982 

前 20 名净空持仓 850 870 20 

现货 青岛分销（元/吨）  3750  

基差（元/吨）  -3  

 

 

3、 多空因素分析 
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利多因素 利空因素 

由于降雨天气和土壤偏涝，多地收割进度较常年滞

后，新豆水分偏高，尚不能形成稳定供应 

新豆集中上市的季节性供应压力明显增加 

东北部分产区企业挂牌收购新豆价格在 4100 元/吨

之上，奠定国产大豆价格底部 

政策性放粮继续增加市场供应缓解局部紧张 

南方新豆供应不足，东北大豆南下数量有限 截至 10 月 11 日当周，美国大豆生长优良率为

63%，前一周为 64%，去年同期为 54%。当周，

美国大豆落叶率为 93%，前一周为 85%，去年

同期为 81%，五年均值为 90%。当周，美国大

豆收割率为 61%，前一周为 38%，去年同期为

23%，五年均值为 42%。 

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 

 

周度观点策略总结：产区国产大豆价格涨跌互现，黑龙江产区新豆价格多在 2.10-2.27 元/斤之间

运行，南方国产大豆普遍上涨。今年粮价普遍上涨提升农民挺价惜售情绪，产区大豆收割快速推进，

但由于降雨天气和土壤偏涝，多地收割进度较常年滞后，新豆水分偏高，尚不能形成稳定供应，市

场采购需求转向关内。东北部分产区企业挂牌收购新豆价格在 4100 元/吨之上，奠定国产大豆价格底

部。南方新豆供应不足，东北大豆南下数量有限，国产大豆加工企业利润普遍较好，对高价大豆的

承受能力较去年明显提高，国产大豆市场南强北弱现象仍在持续。中储粮在 10 月 15 日拍卖 37429

吨国产大豆，政策性放粮继续增加市场供应缓解局部紧张。国产大豆市场多空并存，短期有望保持

震荡运行节奏。预计豆一 2101 期货合约维持震荡行情，可适量持有前期多单或短线参与。 

美国农业部(USDA)周二公布的每周作物生长报告显示，截至 10 月 11 日当周，美国大豆生长优

良率为 63%，前一周为 64%，去年同期为 54%。当周，美国大豆落叶率为 93%，前一周为 85%，去

年同期为 81%，五年均值为 90%。当周，美国大豆收割率为 61%，前一周为 38%，去年同期为 23%，

五年均值为 42%。美豆优良率略降，但落叶率以及首个率均大幅高于往年水平，丰产预期犹存。美

豆进入收获季，收获压力逐渐增大，不过受出口良好的影响，美豆总体表现偏强，对国内豆类形成

提振。从进口船货来看，截至 10 月 9 日，国内港口到港 21 船 137.8 万吨，较上周有所回落，港口压

力有所减轻。从进口升贴水来看，本周美西以及美湾大豆进口升贴水保持强势，对进口豆的进口成

本提供支撑。总体来看，短期有所回调，但难改上涨趋势，可等待盘面企稳后，逢低入场。 
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豆 粕 

 

二、 核心要点 

4、 周度数据 

 

观察角度 名称 10 月 09 日 10 月 16 日 涨跌 

期货 

  

收盘（元/吨） 3262 3275 13 

持仓（手） 1353700 1334625 -19075 

前 20 名净空持仓 185540 176098 -9442 

现货 江苏豆粕（元/吨） 3163 3290 127 

基差（元/吨） -99 15 114 

 

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 美豆进入收获季节 

USDA 在 10 月供需报告中预测 2020/21年度美豆

期末库存为2.9亿蒲，较上月预估调低了1.7亿蒲，

且远低于市场预测的 3.69 亿蒲；2020/21 年度美

豆产量预测值调低至 42.7 亿蒲，低于上月预测的

43.13 亿蒲 

最新公布的美豆收获率好于预期，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， 国庆过后，在大量大豆到港的背景下，预计压榨
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提振饲料需求 量将会恢复，届时豆粕的库存压力可能再度显现 

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 

巴西受天气因素影响，播种进度较慢，天气炒作

下，同样提振豆类走势 

 

周度观点策略总结：USDA 在 10 月供需报告中预测 2020/21 年度美豆期末库存为 2.9 亿蒲，

较上月预估调低了 1.7 亿蒲，且远低于市场预测的 3.69 亿蒲；2020/21 年度美豆产量预测值调低至

42.7 亿蒲，低于上月预测的 43.13 亿蒲，供需报告利多，提振美豆价格大涨。另外，美豆出口需求

表现良好，同样提振美豆走势。另外，巴西受天气因素影响，播种进度较慢，天气炒作下，同样提

振豆类走势。下游需求来看，生猪养殖逐步恢复，相比于杂粕，豆粕的性价比更高，提振豆粕需求。

同时，国庆期间，油厂开机率下滑，压榨量回落，使得豆粕胀库压力有所缓解，同样提振豆粕价格。

不过美豆进入收获季，大量美豆上市，制约豆类上行空间，另外，国庆过后，在大量大豆到港的背

景下，预计压榨量将会恢复，届时豆粕的库存压力可能再度显现。短期来看，虽然豆粕有所调整，

不过向上趋势没有改变，密切关注美豆上市情况以及大豆到港情况，暂时等待盘面企稳后再行入场。 

 

 

豆 油 

 

三、 核心要点 

6、 周度数据 

 

观察角度 名称 10 月 09 日 10 月 16 日 涨跌 
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期货 收盘（元/吨） 7036 6992 -44 

持仓（手） 518625 522702 4077 

前 20 名净空持仓 76978 68995 -7983 

现货 江苏一级豆油 

（元/吨） 

7280 7300 20 

基差（元/吨） 244 308 64 

 

7、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

美豆优良率继续低于预期，对美豆形成一定的支

撑 

豆油前期涨幅过大，有调整需求 

目前豆油的库存压力并不是很大，在国庆期间油

厂压低开机率的背景下，豆油库存仅录得 134 万

吨的水平，对市场的压力有限 

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 美豆收割率好于预期，美豆丰产预期犹存 

USDA 季度库存报告表现良好 美豆 9 月中下旬起将开始丰产上市 

南美天气受拉尼娜天气影响，巴西豆播种进度较

慢，目前只录得 3.4%的进度，创下 10 年来最低

的水平 

 

周度观点策略总结：美豆优良率继续低于预期，对美豆形成一定的支撑。另外，南美天气受拉

尼娜天气影响，巴西豆播种进度较慢，目前只录得 3.4%的进度，创下 10 年来最低的水平。目前豆

油的库存压力并不是很大，在国庆期间油厂压低开机率的背景下，豆油库存仅录得 134 万吨的水平，

对市场的压力有限。同时，棕榈油菜油的库存水平也不高，总体油脂的供应压力不大，也为豆油提
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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10月15日，哈尔滨国产三等大豆现货价周环比上涨0元/吨，报价4600元/吨，为近3年

来最高水平。 

2、南美产区降雨图 

图3：巴西10月15日至10月21日降雨量预测           图4：阿根廷10月15日至10月21日降雨量预测            

供了支撑。盘面来看，豆油虽然迎来回调，但预计回调幅度有限，震荡趋升格局还未改变，暂时观

望或盘中顺势参与为主。 
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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10月15日至10月21日气温预测              图6：美国10月15日至10月21日降雨预测               
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   数据来源：瑞达研究院  NOAA 

大豆受拉尼娜气候趋势影响，南美地区前期降水缺乏，巴西中西部、巴拉圭等高温干燥天气持续，影

响大豆播种进度预期。预计本周至未来一周，巴西和阿根廷降水状况或得到有效改观。从天气条件来看，

本周巴西南马托格罗索、帕拉纳一带有30mm降水预期，未来一周巴西马托格罗索、米拉斯吉拉斯等产区也

有望出现40mm左右降水，与此同时，阿根廷北方大豆带以及布宜诺斯艾利斯等地也有明显降水预期。受降

水影响，南美洲气温水平也将出现下降。与常年相比，本周降水预期仍落后平均水平，但一定程度上有助

改善墒情状况，促进播种实施。 

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10月15日，美国大豆到港成本增长15.4元/吨至4724.71元/吨（含加征关税），南美大豆到港成本

上涨167.87元/吨至3656.7元/吨，二者的到港成本价差为1068.01元/吨。 

5、2020年9月中国大豆进口量为978.9万吨，环比上涨1.97%，同比上涨13.3% 

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10月15日，进口大豆库存周环比增长10.9万吨，至799.309万吨。 

7、黄大豆仓单情况 
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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10月15日，黄大豆1号仓单周环比增加-367手至1500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10月15日，黑龙江国产大豆现货压榨利润-702元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利上涨，

分别为443.8元/吨，473.8元/吨和473.8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10月9日当周,全国各地油厂大豆压榨总量1387550吨（出粕1096165吨，出油263635吨），较上周

的1873600减少了486050吨，降幅25.94%。当周大豆压榨开机率为39.95%，较上周的53.94%降13.99%。因适

逢国庆长假，本周油厂开机率高位回落。 

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10月9日，国内港口进口大豆实际到港21船，137.8万吨，较上周增加-90.8万吨 

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10月14日，美湾大豆CNF升贴水10月报价275X，较上周增加5X,美西大豆CNF中国升贴水10月报价

265X,较上周增加5X。 

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10月9日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存93.96万吨，较上周的96.09万吨减少了2.13万吨，

降幅在2.22%，较去年同期的52.51万吨增加了78.93%。大豆压榨量大幅回落，使得本周豆粕库存有所减少。 

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10月9日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量569.12万吨，较上周的485.03万吨增加了

84.09万吨，增幅17.34%，较去年同期的387.86万吨，增加46.73%。 

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10月15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10月15日，生猪北京（外三元）价格为28.5元/千克，仔猪价格为96.49元/千克，生猪价格及仔猪

价格处有所回落。 

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23日当周，生猪养殖预期盈利上涨-53.39元/头至1507.59元/头，回落幅度较大。 
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截至9月30日当周，鸡禽养殖利润为24.04元/羽，肉杂鸡养殖0.74元/羽。蛋鸡养殖利润以及肉杂鸡养

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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截止10月15日，豆菜粕现货价差周环比增加42元/吨至880元/吨，比值为1.36。 

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10月15日，豆粕张家港地区报价3320元/吨，较上周增加80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89元/吨。 

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 



市场研报★策略周报 

 

 

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

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10月9日当周，国内豆油商业库存总量134.41万吨，较上周的133.649万吨增加了0.761万吨，增幅

在0.57%，较上月同期的127.3万吨，增7.11万吨，增幅为5.58%。较去年同期的135.363万吨降0.953万吨，

降幅0.7%，五年同期均值138.75万吨。上周油厂压榨量明显下降，但国庆期间不少油厂未正常提货，因此，

豆油库存呈现小幅增加的态势。 

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10月15日，豆油仓单量周增加-20手，至19663手，棕榈油仓单量较前一周增加31手，为631手，菜

油仓单量增加-170手，为1468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10月15日，江苏张家港一级豆油现价上涨120元/吨，至7500，1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10月15日，A2101合约前二十名净空持仓14276，净空持仓大幅增加，豆一合约高位震荡。 

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10月15日，M2101合约前二十名净空持仓为211789，净空持仓有所增加，豆粕合约高位震荡。 

图38：豆油前二十名净持仓和结算价 
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截至10月15日，豆油2101合约前二十名净空持仓为68041，净空持仓有所回落，豆油合约小幅上涨。 

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合约价差基本保持稳定。 

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合约价差基本小幅回落。 

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。 

图43：豆油和豆粕1月合约比值 
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截至10月15日，豆油/豆粕比价为2.19。 
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