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上周豆类大幅下挫  短期关注猪瘟疫情发展 

  

 
主要观点  

  行情回顾。国际方面，上周美豆连续四日收盘下跌，主因是上周美豆主产区降

水天气回归，为美豆鼓粒形成支撑。同时上周年度作物巡查显示，美国多个大

豆主产州大豆单产前景高于去年和三年均值水平，美豆丰产预期强烈使期价承

压。而上周关于中美贸易的副部级磋商并无进展，市场对中美贸易战担忧情绪

增加。多重利空叠加，导致上周美豆收涨-3.14%。上周国内豆类市场也大幅下

挫，连豆一主力收涨-2.74%，连豆二主力收涨-3.67%，连粕主力主力收涨-

3.78%，主要是受国内非洲猪瘟疫情扩散的影响。继辽宁、郑州、江苏相继出现

猪瘟疫情后，上周浙江也出现了猪瘟疫情，疫情有扩大迹象，下游养殖业加紧

生猪出栏，存栏量或下降，引发市场对豆粕需求下降的担忧。 

  基本面分析。供给方面，8、9月份港口进口大豆到港量稳定在 850 万吨，短期

大豆供应充足。上周部分油厂设备检修，油厂开机率出现下滑，第 34 周国内油

厂开机率为 54.84%，较前一周下降 1.04%，压榨量为 191.57 万吨，较前一周下

降 1.84%。临近月底油厂设备停机检修居多，预计本周开机率或继续下调，但目

前国内进口大豆和豆粕库存均处于历史高位。需求方面，上周豆粕成交量 75.07

万吨，较前一周下降 6.35%。继辽宁、郑州以及江苏相继发生非洲猪瘟疫情后，

上周浙江也出现猪瘟疫情，疫情有扩大迹象。受猪瘟影响，下游养殖存栏量或

下降，抑制豆粕需求，预计本周豆粕下游提货疲软,豆粕库存压力上升。 

  后市展望。目前美豆生长处于鼓粒的关键阶段，本周降水天气持续，对美豆鼓

粒形成支撑，期价继续承压，预计美豆短期维持低位震荡，关注周一公布的作

物生长周报数据。上周浙江温州出现新的非洲猪瘟疫情，猪瘟疫情有继续扩散

迹象，预计影响面积将继续扩大，养殖业存栏量或继续下降，影响豆粕饲料消

费，国内豆粕价格持续回落。但中美贸易战使远期豆粕供应偏紧，豆粕现货挺

价意愿强烈，在中美贸易战出现新进展前，仍看好远期豆粕。短期内受非洲猪

瘟疫情影响，豆粕或偏弱整理，建议谨慎观望。关注疫情进一步发展和中美贸

易战最新动向。  
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一、行情回顾 

国际方面，上周美豆连续四日收盘下跌，主因是上周美豆主产区降

水天气回归，为美豆鼓粒形成支撑。同时上周年度作物巡查显示，美国

多个大豆主产州大豆单产前景高于去年和三年均值水平，美豆丰产预期

强烈使期价承压。而上周关于中美贸易的副部级磋商并无进展，市场对

中美贸易战担忧情绪增加。多重利空叠加，导致上周美豆收涨-3.14%。

上周国内豆类市场也大幅下挫，连豆一主力收涨-2.74%，连豆二主力收

涨-3.67%，连粕主力主力收涨-3.78%，主要是受国内非洲猪瘟疫情扩散

的影响。继辽宁、郑州、江苏相继出现猪瘟疫情后，上周浙江也出现了

猪瘟疫情，疫情有扩大迹象，下游养殖业加紧生猪出栏，存栏量或下

降，引发市场对豆粕需求下降的担忧。 

 

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 

供给方面，8、9月份港口进口大豆到港量稳定在850万吨，短期大豆

供应充足。上周部分油厂设备检修，油厂开机率出现下滑，第34周国内

油厂开机率为54.84%，较前一周下降1.04%，压榨量为191.57万吨，较

前一周下降1.84%。临近月底油厂设备停机检修居多，预计本周开机率或

继续下调，但目前国内进口大豆和豆粕库存均处于历史高位。 

需求方面，上周豆粕成交量75.07万吨，较前一周下降6.35%。继辽

宁、郑州以及江苏相继发生非洲猪瘟疫情后，上周浙江也出现猪瘟疫

情，疫情有扩大迹象。受猪瘟影响，下游养殖存栏量或下降，抑制豆粕

需求，预计本周豆粕下游提货疲软,豆粕库存压力上升。 

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19日当周，新作美豆优良率

为65%，前一周为66%，去年同期为60%，符合市场预期。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。同时上周美国年度作物巡查显示，美国多个大豆主产

州大豆单产前景高于去年和三年均值水平，新作美豆丰产预期强烈。目

前美豆生长处于鼓粒的关键阶段，干旱监测显示上周美国大陆地区没有

反常干燥或干旱的比例为42.73%，干旱面积小幅下降，其中密苏里和堪

萨斯旱情较为严重。未来15天美豆主产区有90%可获得至少0.8英寸降雨

量，50%可获得至少1.9英寸降雨量，10%可获得至少3.0英寸降雨量。8

月26日之前，主产区温度低于正常温度，26日之后主产区温度高于正常

温度。整体来看，未来一周降水持续，有利大豆鼓粒，天气良好或使美

豆期价继续承压。 
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图 13 美豆生长优良率  图 14 美国干旱监测（8月 23 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 

目前美豆生长处于鼓粒的关键阶段，本周降水天气持续，对美豆鼓

粒形成支撑，期价继续承压，预计美豆短期维持低位震荡，关注周一公

布的作物生长周报数据。上周浙江温州出现新的非洲猪瘟疫情，猪瘟疫

情有继续扩散迹象，预计影响面积将继续扩大，养殖业存栏量或继续下

降，影响豆粕饲料消费，国内豆粕价格持续回落。但中美贸易战使远期

豆粕供应偏紧，豆粕现货挺价意愿强烈，在中美贸易战出现新进展前，

仍看好远期豆粕。短期内受非洲猪瘟疫情影响，豆粕或偏弱整理，建议

谨慎观望。关注疫情进一步发展和中美贸易战最新动向。
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