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「 周度要点小结」

u豆一：前期受美豆强势大涨提振，买方实力仍较为强劲，豆一维持高位震荡。从基本面来看，东
北主产区气温较往年偏高，基本排除早霜对大豆产量的影响，有助于大豆后期成熟。中国农业农
村部在9月报告中预计2022年国内大豆种植面积和产量均同比增加18%以上，现有望实现预期产量
目标。目前陈豆库存较为有限，陆续有零星新豆上市，下游购销正常，陈豆价格保持稳定。在新
作大量上市前，市场供应青黄不接，对豆一价格构成支撑。从需求端来看，国内新冠疫情散点爆
发对市场情绪有所不利；中粮储以双向竞价为主拍卖大豆以满足市场供应，但成交率持续偏低甚
至全部流拍，市场对陈豆需求不高，大豆追涨动能偏弱。盘面来看，成交量大幅减少，豆一买盘
情绪有所减弱，加上国产新豆即将集中上市，季节性供应增长将对豆一价格有所压制，预计豆一
以震荡为主，暂时观望。

u豆二：本周美国农业部下调美豆产量和年末库存并公布了大豆出口销售增加的消息，USDA报告利
多美豆市场。此外美国农业部在每周作物生长报告中公布称，截至2022年9月11日当周，美国大豆
生长优良率为56%，市场预期为57%，前一周为57%，去年同期为57%。美豆优良率下滑并低于市场
预期，亦支持美豆价格的走势，但随后美国劳工部公布的8月通胀数据高于预期，美联储加息预期
增强，加之美国预期产区天气干燥温暖有利大豆收割，美豆多头获利回吐，盘面连续下跌。豆二
跟随美豆价格波动，缺口回补在望，预计短期以震荡偏弱运行为主。
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「 周度要点小结」

u豆粕：本周全球豆类市场先对美豆下调产量和年末库存这一重大利多消息进行消化，随后因美国
通胀数据引发市场担忧以及天气改善，美豆盘面呈现冲高回落走势。巴西大豆陆续进入播种季，
包括CONAB在内的多家分析机构均预测本年度巴西大豆产量可能达到创纪录的1.5亿吨甚至更高；
在政府宣布大豆出口的优惠汇率后，阿根廷农户提升销售意愿，七天内完成了15.2%的陈豆销售，
这有助于短期内供应前景改善，南美大豆远期供应宽松前景也在削弱市场看涨情绪。从豆粕基本
面来看，据Mysteel农产品对全国主要地区的50家饲料企业样本调查显示，截止到2022年9月9日当
周（第35周），国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为10.56天，较上一周增加1.11天，
增幅10.56%。中国海关数据显示，8月份中国进口了716万吨大豆，是2015年以来的最低水平。9月
之后大豆到港量不多，国内即将迎来节日季，养殖利润有所回升，下游提货积极性高，豆粕的低
库存仍将保持一段时间。盘面来看，宏观层面担忧升温，美豆连续走阴，令豆粕价格承压，不过
在库存持续偏低，油脂表现疲软等利多因素下，令粕类下跌空间有限，预计豆粕以震荡运行为主。

u下周关注：周二国家粮油信息中心豆粕库存 周三国家粮油信息中心豆油库存 周五USDA美豆出口
销售情况 
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「 周度要点小结」

u豆油：本周全球豆类市场先对美豆下调产量和年末库存这一重大利多消息进行消化，随后因美国
通胀数据引发市场担忧以及天气改善，美豆盘面呈现冲高回落走势。巴西大豆陆续进入播种季，
包括CONAB在内的多家分析机构均预测本年度巴西大豆产量可能达到创纪录的1.5亿吨甚至更高；
在政府宣布大豆出口的优惠汇率后，阿根廷农户提升销售意愿，七天内完成了15.2%的陈豆销售，
这有助于短期内供应前景改善，南美大豆远期供应宽松前景也在削弱市场看涨情绪。从豆油基本
面来看，监测显示，9月12日，全国主要油厂豆油库存74万吨，比上周同期减少2万吨，月环比减
少3万吨，比上年同期减少12万吨，比近三年同期均值减少42万吨。本周大豆压榨量或将小幅下滑，
加之近期豆油需求较好，预计豆油库存维持低位。需求方面，中国双节来临，食用油需求以及补
库需求将有所提高，但目前疫情防控偏紧，仍需注意疫情对市场需求的影响变化。节前因棕榈油
到港数量增加，油脂整体库存较为宽松，对豆油价格回升有所压制。盘面来看，豆油承压60日均
线明显。在外部油脂供应充足以及宏观经济形势低迷的背景下，油脂整体表现疲软，预计豆油维
持弱势震荡走势的概率较大，操作上建议逢高抛空。

u下周关注：周二国家粮油信息中心豆粕库存 周三国家粮油信息中心豆油库存 周五USDA美豆出口
销售情况 
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「 期货市场情况」

本周大豆价格保持高位震荡 美豆价格冲高回落

本周豆一跟随美豆强势上涨后保持高位震荡，主要原因为美豆前期盘面提振，东北新豆少量上货买方情绪尚可。
美豆方面，强势上涨后走势走弱，主要原因为前期美豆集中消化USDA报告利多消息，随后美联储加息预期增强，产区天气利于美
豆收割，压制了盘面上升。

图1、大连豆一期货价格走势图

来源：博易大师 瑞达期货研究院

图2、CBOT大豆期货价格走势图

来源：博易大师 瑞达期货研究院
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「 期货市场情况」

本周豆粕价格表现高位震荡 美豆粕价格表现坚挺

节后大连豆粕开盘高开收于十字星，随后盘面有所回跌，主要原因为美国通胀数据引发市场担忧以及天气改善，美豆盘面止升转
跌，但油脂整体表现疲软令粕类价格有所支撑。
美豆粕涨跌互现，整体买方势力强劲，主要跟随美豆的走势，在USDA公布大豆压榨量偏低的利多消息影响下，美豆粕价格仍将表
现坚挺。

图3、大连豆粕期货价格走势图

来源：博易大师 瑞达期货研究院

图4、CBOT豆粕价格走势图

来源：博易大师 瑞达期货研究院
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「 期货市场情况」

本周大连豆油价格表现疲软 美豆油价格震荡运行

本周大连豆油回升受阻后走势走弱，主要受到美国高通胀数据和国际原油期价下跌的影响，以及棕榈油到港数量增加改善国内油
脂库存。
美豆油价格回升后走势走弱，主要受到宏观经济形势低迷以及原油价格下跌的影响。

图5、大连豆油期货价格走势图

来源：博易大师 瑞达期货研究院

图6、CBOT豆油期货价格走势图

来源：博易大师 瑞达期货研究院
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「 期货市场情况」

本周1-5价差逐步缩小

 截至9月15日，豆粕1-5月价差为280元/吨，价差逐步缩小。

图7、豆粕1-5价差走势图

来源：wind   瑞达期货研究院
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「 期货市场情况」

本周1-5价差有所下调

 截至9月15日，豆油1-5月价差为404元/吨，价差有所下调。

图8、豆油1-5价差走势图

来源： wind   瑞达期货研究院
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「 期货市场情况」

本周期货净持仓增长 期货仓单有所减少

截至9月15日，豆一前20名持仓净多单10960手，较上周同期增长30.14%，但本周净多单在大幅增加后有所回降，豆一节后大涨后
维持震荡，豆一期货仓单7270张。

图9、豆一前20名持仓变化

来源： wind   瑞达期货研究院

图10、豆一期货仓单情况

来源：wind   瑞达期货研究院
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「 期货市场情况」

本周期货净持仓增加 期货仓单小幅增加

截至9月15日，豆粕前20名持仓净空单39695手，较上周同期增加了14.51%，本周净持仓在减少后回升，豆粕跳空高开后下跌，期
货仓单20332张。

图11、豆粕前20名持仓变化

来源： wind   瑞达期货研究院

图12、豆粕期货仓单情况

来源： wind   瑞达期货研究院
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「 期货市场情况」

本周期货净持仓有所增加 期货仓单有所增加

截至9月15日，豆油前20名持仓净空单11075手，较上周同期净持仓增加57.54%，豆油价格反弹后继续下跌，期货仓单12166张。

图13、豆油前20名持仓变化

来源： wind   瑞达期货研究院

图14、豆油期货仓单情况

来源： wind   瑞达期货研究院
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「 现货市场情况」

本周现货价格稳定 基差缩窄

截至9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6060元/吨，为近3年来较高水平。大豆主力合约基差180元/吨。

图15、国产大豆现货价格

来源： wind   瑞达期货研究院

图16、国产大豆主力合约基差

来源： wind   瑞达期货研究院
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「 现货市场情况」

本周现货价格上涨 基差较为稳定

截至9月15日，豆粕张家港地区报价4840元/吨，周环比上涨190元/吨。豆粕主力合约基差855元/吨。

图17、豆粕主要地区现货价格

来源： wind   瑞达期货研究院

图18、张家港豆粕主力合约基差

来源： wind   瑞达期货研究院
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「 现货市场情况」

本周现货价格有所上涨 基差较为稳定

截至9月15日，江苏张家港一级豆油现价10350元/吨，周环比上涨180元/吨。主力合约基差1086元/吨。

图19、豆油主要地区现货价格

来源： wind   瑞达期货研究院

图20、张家港豆油主力合约基差

来源： wind   瑞达期货研究院
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「 现货市场情况」

本周进口豆升贴水变化

截至9月15日，美湾大豆FOB升贴水10月报价250美分/蒲，较上周报价上涨10美分/蒲，巴西大豆FOB中国升贴水10月报价200美分
/蒲，较上周下跌了70美分/蒲，阿根廷大豆FOB升贴水10月162美分/蒲，较上周下跌了57美分/蒲。

图21、进口升贴水

来源：中国粮油商务网  瑞达期货研究院
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「 现货市场情况」

本周进口成本美国上升，南美上升

截至9月15日，美国大豆到港成本为6712.2元/吨，周环比上涨3.77%；南美大豆到港成本为5380.49元/吨，周环比上涨3.83%；二者
的到港成本价差为1331.71元/吨，周环比上涨3.54%。

图22、大豆进口成本及价差

来源：wind   瑞达期货研究院



近期巴西南部和西北部降雨偏多 阿根廷东北部降雨整体偏多
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图23、巴西未来7天天气 图24、阿根廷未来7天天气

来源：NOAA  瑞达期货研究院 来源： NOAA  瑞达期货研究院

「 天气情况」
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「 天气情况」

西海岸和南部气温仍偏高 整体降雨偏少

图25、美国大豆未来6-10天温度及降水

来源： NOAA  瑞达期货研究院



供应端——美豆新年度产量有所下降 库存有所减少

截至2022年9月份，2022/23年度美豆预期产量119.16百万吨，较8月预估有所下降，美豆预期库存5.44百万吨，较8月预估减少了1.22百万吨。
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图26、9月美豆供需平衡表 图27、美豆期末库存情况

来源：USDA   瑞达期货研究院 来源： USDA   瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——巴西新年度产量大增 库存小幅减少

截至2022年9月份，2022/23年度，巴西豆预期产量149百万吨，较上一年度产量大增；巴西豆预期库存29.36百万吨，较上个月减少了0.5百

万吨。
22

图28、9巴西豆供需平衡表 图29、巴西豆产量情况情况

来源： USDA   瑞达期货研究院 来源： USDA   瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——阿根廷新年度产量有所增加 库存小幅下降

截至2022年9月份，2022/23年度，阿根廷豆预期产量51百万吨，较上一年度有所增产；阿根廷豆预期库存25.4百万吨，较上个月减少了0.3

百万吨
23

图30、9月阿根廷豆供需平衡表 图31、阿根廷豆产量情况

来源： USDA   瑞达期货研究院 来源： USDA   瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——美豆优良率小幅下调并低于预期

美国农业部在每周作物生长报告中公布称，截至2022年9月11日当周，美国大豆生长优良率为56%，市场预期为57%，前一周为57%，去

年同期为57%。大豆结荚率为97%，前一周为94%，去年同期为96%，五年均值为98%。大豆落叶率为22%，前一周为10%，去年同期为35%，

五年均值为28%。 24

图32、美豆种植优良率 图33美豆大豆种植情况对比

来源：中国粮油商务网 瑞达期货研究院 来源：中国粮油商务网 瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——美豆出口检验量大幅减少 出口销售量增加 

美国农业部发布的出口检验周报显示，本周美国大豆出口检验量为329242吨，周环比下降了171083吨，比去年同期增加157282吨。

美国农业部发布的出口销售周报显示，本周美国大豆出口净销售量为96892公吨，周环比上升了163602公吨，比去年同期增加29205公吨。
25

图34、美豆出口检验量 图35、美豆出口销售量

来源：中国粮油商务网   瑞达期货研究院 来源： 中国粮油商务网   瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——巴西出口预期减少

巴西全国谷物出口商协会(Anec)表示，巴西9月大豆出口量达到391.6万吨，去年同期为470.2万吨。

26

图36、巴西大豆出口情况 图37、巴西豆出口季节性走势

来源：新闻整理   瑞达期货研究院 来源：新闻整理   瑞达期货研究院

「 上游情况」



国内情况——港口库存有所下降

截至9月15日，主要港口的进口大豆库存量约在674.82万吨，去年同期库存为803.79万吨，五年平均696.58万吨，本月累计到港338.7万

吨。根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示，预计2022年9月进口大豆到港量为677.4万吨，较上月预报的707.4万吨到港量减少了30

万吨，环比变化为-4.24%；较去年同期578.9万吨的到港船期量增加98.5万吨，同比变化为17.02%。 27

图38、大豆港口库存 图39、大豆港口库存季节性走势

来源：中国粮油商务网   瑞达期货研究院 来源： wind   瑞达期货研究院

「 产业情况」



国内情况——豆粕库存有所下降

虽然上周大豆压榨量维持高位，但饲料养殖企业提货积极，豆粕库存显著下滑。9 月 12 日，国内主要油厂豆粕库存 51 万吨，比上周

同期下降 15 万吨，比上月同期减少 29 万吨，比上年同期减少 32 万吨，比过去三年同期均值减少 42 万吨。预计9 月份国内大豆到港

量偏低，现货基差保持坚挺，支持油厂开机率保持较高水平；生猪价格上涨，豆粕需求持续向好，预计短期豆粕库存将维持偏低水平。28

图40、豆粕油厂库存及合同量 图41、豆粕油厂库存季节性走势

来源： wind   瑞达期货研究院 来源：中国粮油商务网   瑞达期货研究院

「 产业情况」



国内情况——豆油库存小幅下调

上周国内大豆压榨量维持高位，但下游贸易商提货速度有所加快，豆油库存继续下降。监测显示，9 月 12 日，全国主要油厂豆油库

存 74 万吨，比上周同期减少 2 万吨，月环比减少 3 万吨，比上年同期减少 12 万吨，比近三年同期均值减少 42 万吨。本周大豆压榨

量或将小幅下滑，近期豆油需求较好，预计豆油库存维持低位。 29

图42、豆油油厂库存及合同量 图43、豆油油厂库存季节性走势

来源：中国粮油商务网  瑞达期货研究院 来源：中国粮油商务网   瑞达期货研究院

「 产业情况」



国内情况——压榨量小幅增长 开机率不及预期

根据Mysteel农产品对全国主要油厂的调查情况显示，本周第36周（9月3日至9月9日）111家油厂大豆实际压榨量为196.23万吨，开机率为

68.21%。本周油厂实际开机率低于此前预期，较预估低4.14万吨；较前一周实际压榨量增加0.18万吨。
30

图44、油厂开工率 图45、油厂压榨量

来源：Mysteel   瑞达期货研究院 来源： Mysteel   瑞达期货研究院

「 产业情况」



国内情况——大豆进口有所下降

据海关总署数据，中国8月大豆进口716万吨，环比减少71.8万吨，减幅9%；同比减少232.6万吨，减幅24.5%。2022年1至8月大豆进口6132.9

万吨，同比减少578.6万吨，减幅8.6%。
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图46：大豆进口量 图47、大豆进口量季节性走势

来源： Mysteel 瑞达期货研究院 来源： Mysteel 瑞达期货研究院

「 产业情况」



国内情况——大豆到港量较预计减少

根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示，2022年9月大豆到港量为677.4万吨，较上月预报的707.4万吨到港量减少了30万吨，环比变

化为-4.24%；较去年同期578.9万吨的到港船期量增加98.5万吨，同比变化为17.02%。这样2022年1-9月的大豆到港预估量为6300.6万吨，

去年同期累计到港量预估为7026.9万吨，减少726.3万吨；2021/2022年度大豆目前累计到港量预估为8405.9万吨，上年度同期的到港

量为9682.6万吨，减少1276.7万吨。
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图48：各月大豆船期预报

来源：中国粮油商务网   瑞达期货研究院

「 产业情况」



国内情况——压榨利润均大幅上调

截至9月15日，黑龙江国产大豆现货压榨利润有所好转，涨至-216.65元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利大幅上涨，分别涨至2.1/吨，

52.1元/吨和102.1元/吨。
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图49：国产大豆压榨利润 图50、进口大豆压榨利润

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：中国粮油商务网   瑞达期货研究院

「 产业情况」



替代品情况——棕榈油价格小幅上涨 菜油价格上涨

截至9月15日，广东棕榈油报价8290元/吨，较上周上涨30元/吨；菜油福建地区报价12400元/吨，较上周上涨250元/吨。

34

图51：广东棕榈油价格 图52、福建菜油价格

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院

「 产业情况」



替代品情况——油脂现货价差扩大 期货价差缩窄

本周豆棕、菜豆及菜棕现货价差均有所扩大；豆棕、菜豆及菜棕期货价差均有所缩窄。
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图53、三大油脂现货价差 图54、三大油脂期货价差

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院

「 产业情况」



替代品情况——豆菜粕价差有所上升 比价维持稳定

截至9月15日，菜粕均价3755.79元/吨；豆粕-菜粕报1084.21元/吨，较上周上涨26.32元/吨；豆粕/菜粕报1.29，较上周维持稳定。
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图55、菜粕价格 图56、豆粕菜粕价差及比价

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院

「 产业情况」



替代品情况——比价小幅下跌

截至2022月9月15日，豆油/豆粕报2.32，较上周同期下跌0.04。
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图57、油粕比

来源：wind   瑞达期货研究院

「 产业情况」



成交情况

截至9月9日，豆粕成交量1216700吨，较上周减少了329800吨； 豆油成交量58500吨，较上周减少了69400吨。

38

图58、豆粕成交量 图59、豆油成交量

来源：中国粮油商务网   瑞达期货研究院 来源：中国粮油商务网  瑞达期货研究院

「 产业情况」



下游情况——生猪价格有所上涨、仔猪价格跌幅明显

截至9月15日，生猪北京（外三元）价格为23.65元/公斤，上周同期价格为23.15元/公斤；仔猪价格为38.65元/公斤，上周同期价格为39.63元

/公斤；生猪价格小幅上调，仔猪价格下跌明显。
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图60、生猪价格及仔猪价格

来源：wind   瑞达期货研究院

「 下游情况」



下游情况——生猪养殖和鸡禽养殖利润均小幅上涨

截至9月7日，生猪养殖预期盈利报909.68元/头,周环比上涨1.28%。

截至9月9日，鸡禽养殖利润为1.1元/只，周环比上涨0.91%。
40

图61、生猪养殖利润 图62、鸡禽养殖利润

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院

「 下游情况」



需求端——饲料产量有所下降

截至2022年7月31日，饲料月度产量26120000吨，较上个月减少了7760000吨，环比下跌2.89%。
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图63、饲料月度产量

来源：wind   瑞达期货研究院

「 下游情况」



需求端——能繁母猪以及生猪存栏量均出现环比回升

据 Mysteel 农产品 123 家定点样本企业数据统计，8 月商品猪存栏量为 2988.05 万头，环比增加 2.45%，同比增加 4.05%。

据 Mysteel 农产品 123 家定点样本企业数据统计，8 月能繁母猪存栏量为 484.11万头，环比增加 1.56%，同比减少 7.85%。
42

图64、生猪存栏量 图65、能繁母猪存栏量

来源：Mysteel   瑞达期货研究院 来源：Mysteel   瑞达期货研究院

「 下游情况」



需求端

根据USDA的报告显示，中国大豆2022/23年度国内消费量115.59百万吨，较上一年度上涨了8.9百万吨，中国豆油2022/23年度食品用量

17600千吨，较上一年度上涨了850千吨
43

图66、大豆国内消费量 图67、豆油国内消费量

来源：USDA  瑞达期货研究院 来源： USDA  瑞达期货研究院

「 下游情况」



从豆粕的走势来看，预计震荡运行，可以卖出虚值看涨和看跌期权。
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图68、豆粕01合约平值期权历史波动率 图69、豆粕01合约平值期权隐含波动率微笑

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院

「 期权市场」



瑞达期货研究院
免责声明
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