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豆粕周报 报告日期：2020 年 9 月 14 日

美豆破 1000 大关，豆粕仍有上涨空间

观点：

豆粕近期的核心仍在美豆。美豆目前在出口

强劲、天气隐患、拉尼娜或影响南美产量等多重

利多带动下料延续强势，将对豆粕成本端形成较

强带动，预计豆粕 01合约短期仍有上涨空间，

建议：

M2101 合约建议以偏多思路对待，保守者可做

多 1-5 价差进行套利。

研发&投资咨询

魏 佩

从业资格号：F3026567

投资咨询号：Z0013893

: 18792409717

weipei@cafut.cn

地址：西安市浐灞大道 1号

浐灞商务中心二期四层

电话：400-8696-758

网址：www.cafut.cn
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一、走势回顾

图 1：豆粕指数日线 单位：元/吨 图 2：美豆主连日线 单位：美分/蒲式耳

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：文华财经，长安期货

二、基本面信息

（一）出口需求强劲，美豆新旧库存双双超预期下调，天气存在隐患

美豆来看，因天气出现干燥，9 月美国农业部报告将单产下调，库存亦下调。而南美大豆来看，目前

各机构均将播种面积和产量上调，但有拉尼娜隐患，因此存在较大不确定性。后期美豆在出口保持强劲和

天气炒作下仍易涨难跌。

1.美国农业部报告靴子落地
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2.10 月出现霜冻的风险增加，恐威胁美豆产量

3.大豆存量优势显著，出口强劲

图 3：全球大豆产量及期末库存 单位：百万吨 图 4：美豆出口：周度值 单位：吨
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资料来源：wind，长安期货 资料来源：wind，长安期货

4.南美产量均上调，关注拉尼娜影响
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（二）国内方面：成本端支撑 VS 供给圧力

因美豆的持续走强，给豆粕在成本端提供了较强支撑，同时生猪存栏也在不断增加，需求的支撑亦较

强。但受国内供给端的压制，豆粕仍有一定压力。后期豆粕的上涨空间还需看成本端和供给端的博弈。往

年来看，9 月后大豆到港压力将有所减轻，但今年为了履行贸易协议，中国采购美豆大幅增加，所以后续

还需继续关注中美贸易关系。

1.国内供给压力不减

2.成本端支撑不断增强

3.生猪和母猪存栏继续回升



请务必阅读正文后的免责声明部分！ 放心的选择 贴心的服务

6

图 5：CNF进口价 单位：美元/吨 图:6：压榨利润：进口大豆：大连 单位：元

资料来源：wind，长安期货 资料来源：wind，长安期货

图 7：进口大豆港口库存 单位：吨 图 8：豆粕库存 单元：万吨

资料来源：wind，长安期货 资料来源：天下粮仓，长安期货

图 9：豆粕月度成交量及均价 单位：元/吨 图 10：生猪存出栏 单位：%

资料来源：天下粮仓，长安期货 资料来源：wind，长安期货
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三、总结



请务必阅读正文后的免责声明部分！ 放心的选择 贴心的服务

免责声明

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公
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