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 豆类期货周报 

 

USDA报告利空  美豆大幅下跌  

  

 
主要观点  

  行情回顾。上周一、二受豆粕库存下降以及美豆优良率下滑至 67%影响，内外盘

豆类市场震荡走高。周三海关总署发布 7月进出口数据显示，中国 7月大豆进

口量为 801 万吨，较上月 870 万吨下滑 8%，较去年同期下滑 20.5%。由于我国

第四季度进口大豆主要为美豆，目前中美贸易战持续升温的背景下，大豆进口

量下滑引发市场对远期大豆的供应担忧。受消息面影响，周三国内豆类市场大

幅飙升，当日豆二涨停，豆一上涨近 4%，豆粕上涨 2.43%，之后国内豆类市场

在高位震荡调整。美豆受中国在未来几周会恢复购买美豆消息提振在 910 美分/

蒲附近窄幅震荡，但周五 USDA 供需报告大幅上调美豆单产以及期末库存，美豆

大幅下挫 4.8%。从而导致上周美豆收涨-4.81%。连豆一收涨 4.02%，连豆二收

涨 4.91%，连粕收涨 2.37%。 

  基本面分析。海关总署发布 7 月进出口数据显示，中国 7 月大豆进口量为 801

万吨，较上月 870 万吨下滑 8%，较去年同期下滑 20.5%。7 月份油厂大豆压榨量

为 755.425 万吨，比去年同期下降 4.94%。第 31 周国内沿海油厂进口大豆库存

为 666.03 万吨，较前一周增加 4.43%，豆粕库存为 121.65 万吨，较前一周下降

2.57%。第 32 周国内油厂开机率为 49.54%，较前一周下降 1.58%，压榨量为

171.14 万吨，较前一周下降 3.1%。上周由于高温天气，部分油厂限电限产，本

周限电通知取消，油厂开机率和压榨量预计会小幅提升。目前生猪养殖扭亏为

盈，非洲猪瘟疫情得到有效控制，生猪存栏量有望增加，豆粕下游需求逐渐恢

复。受盘面价格上涨影响，下游提货意愿提升，预计本周库存会继续减少，但

目前供应依旧宽松。 

  后市展望。上周五 USDA 在 8 月份供需报告中，将美豆单产大幅上调 6.4%至

51.6 蒲，播种面积维持上月不变，产量上调至 45.86 亿蒲，虽然出口量和压榨

量均小幅上调，但依然导致期末库存大幅上调 22.5%至 7.85 亿蒲，而巴西、阿

根廷新豆产量以及中国进口量维持上月数据不变。由于报告利空美豆，美豆已

下挫至 860 美分/蒲低位。目前美豆生长处于关键阶段，干旱监测显示大豆主产

区密苏里及堪萨斯旱情较为严重，其余地区良好，未来 15 天美豆主产区降雨量

持续低于正常值，未来一周天气升水，预计美豆短期易涨难跌。上周巴西总统

签署最低运费法律，或推高巴西大豆成本。但受美豆大幅下挫影响，国内连豆

粕短期或偏弱运行，短线可逢高做空。上周中国政府已批准阿根廷豆粕进入中

国市场，但目前中美贸易战走向不确定性较大，豆粕长期仍需观望。 
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一、行情回顾 

上周一、二受豆粕库存下降以及美豆优良率下滑至67%影响，内外

盘豆类市场震荡走高。周三海关总署发布7月进出口数据显示，中国7月

大豆进口量为801万吨，较上月870万吨下滑8%，较去年同期下滑

20.5%。由于我国第四季度进口大豆主要为美豆，目前中美贸易战持续升

温的背景下，大豆进口量下滑引发市场对远期大豆的供应担忧。受消息

面影响，周三国内豆类市场大幅飙升，当日豆二涨停，豆一上涨近4%，

豆粕上涨2.43%，之后国内豆类市场在高位震荡调整。美豆受中国在未来

几周会恢复购买美豆消息提振在910美分/蒲附近窄幅震荡，但周五USDA 

供需报告大幅上调美豆单产以及期末库存，美豆大幅下挫4.8%。从而导

致上周美豆收涨-4.81%。连豆一收涨4.02%，连豆二收涨4.91%，连粕收

涨2.37%。 

 

图 1 主力合约走势  图 2美豆主力成交量及持仓量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 3 连豆主力成交量及持仓量  图 4 连粕主力成交量及持仓量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 5 连粕主力合约基差  图 6 连粕合约价差 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

二、基本面分析 

（一）供需分析 

海关总署发布7月进出口数据显示，中国7月大豆进口量为801万吨，

较上月870万吨下滑8%，较去年同期下滑20.5%。7月份油厂大豆压榨量

为755.425万吨，比去年同期下降4.94%。第31周国内沿海油厂进口大豆

库存为666.03万吨，较前一周增加4.43%，豆粕库存为121.65万吨，较前

一周下降2.57%。第32周国内油厂开机率为49.54%，较前一周下降

1.58%，压榨量为171.14万吨，较前一周下降3.1%。上周由于高温天

气，部分油厂限电限产，本周限电通知取消，油厂开机率和压榨量预计

会小幅提升。目前生猪养殖扭亏为盈，非洲猪瘟疫情得到有效控制，生

猪存栏量有望增加，豆粕下游需求逐渐恢复。受盘面价格上涨影响，下

游提货意愿提升，预计本周库存会继续减少，但目前供应依旧宽松。 

 

图 7 国内大豆库存量  图 8国内豆粕库存量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 9生猪养殖利润  图 10 生猪存栏及猪粮比价 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
 

图 11 进口大豆升贴水  图 12 美元兑人民币及雷亚尔汇率 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

（二）天气分析 

上周USDA作物生长周报显示，截至8月5日当周，新作美豆优良率为

67%，前一周为70%，低于市场预估的69%，去年同期为60%，受近期

主产区天气干旱影响，美豆优良率出现下滑。但整体来看，今年美豆生

长状况几乎完美，USDA在8月份供需报告中也持续上调美豆单产至51.6

蒲，产量至45.86亿蒲。目前美豆生长处于关键阶段，天气不确定性影响

增加。干旱监测显示大豆主产区密苏里及堪萨斯旱情较为严重，其余地

区情况良好。未来15天美豆主产区有90%可获得至少0.7英寸降雨量，

50%可获得至少1.6英寸降雨量，10%可获得至少2.4英寸降雨量，降雨量

持续低于正常值。8月16日之前，主产区温度偏离正常温度较小，16日之

后主产区温度偏离正常温度较大。整体来看，未来一周天气升水，但对

今年产量影响有限。 
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图 13 美豆生长优良率  图 14 美国干旱监测（8月 9日） 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：NOAA、国都期货研究所 

 

图 15 未来 15 天美豆主产区降雨量  图 16 未来 15 天美豆主产区温度 

 

 

 
数据来源：World Ag Weather、国都期货研究所  数据来源：World Ag Weather 、国都期货研究所 

 

三、后市展望 

上周五USDA在8月份供需报告中，将美豆单产大幅上调6.4%至51.6

蒲，播种面积维持上月不变，产量上调至45.86亿蒲，虽然出口量和压榨

量均小幅上调，但依然导致期末库存大幅上调22.5%至7.85亿蒲，而巴

西、阿根廷新豆产量以及中国进口量维持上月数据不变。由于报告利空

美豆，美豆已下挫至860美分/蒲低位。目前美豆生长处于关键阶段，干旱

监测显示大豆主产区密苏里及堪萨斯旱情较为严重，其余地区良好，未

来15天美豆主产区降雨量持续低于正常值，未来一周天气升水，预计美

豆短期易涨难跌。上周巴西总统签署最低运费法律，或推高巴西大豆成

本。但受美豆大幅下挫影响，国内连豆粕短期或偏弱运行，短线可逢高

做空。上周中国政府已批准阿根廷豆粕进入中国市场，但目前中美贸易

战走向不确定性较大，豆粕长期仍需观望。 
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