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短期豆类震荡调整  关注USDA报告指引  

  

 
主要观点  

  行情回顾。上周周一、二受 USDA 公布的美豆周度出口数据利好提振以及大豆到

港成本支撑，豆类市场震荡走高。但周二晚市场传闻中美将重启谈判，受传闻

影响美豆跳涨，最高点至 922.20 美分/蒲，而国内豆类市场则出现跳水。周三

美国贸易代表称受特朗普指示，美国即将就 2000 亿商品的关税由 10%提升至

25%，贸易战似乎有持续升温迹象，但贸易战动向不确定性较大，市场大多持观

望心态，豆类整体震荡调整。由于周二夜盘内外盘走势出现分歧，并且美豆生

长已进入关键阶段，天气升水支撑美豆低点，而国内基本面依旧偏弱，从而导

致上周美豆收涨 2.53%。连豆一收涨-1.38%，连豆二收涨-2.06%，连粕收涨-

0.41%。 

  基本面分析。7月份油厂压榨量下降，导致大豆仓容满库，到港大豆滞留港口，

排队卸货。国内港口进口大豆实际到港 787.99 万吨，低于预期的 856 万吨，比

去年同期下降 10.62%。7 月份油厂大豆压榨量为 755.425 万吨，比去年同期下

降 4.94%。2017/2018 大豆压榨年度迄今，全国大豆压榨量为 7364 万吨，较

2016/2017 年度增加 2.37%。第 30 周国内沿海油厂大豆库存为 637.72 万吨，比

去年同期增加 4.76%，豆粕库存为 124.86 万吨，比去年同期增加 1.71%。目前

国内大豆和豆粕供给宽松。第 31 周国内油厂开机率为 51.12%，较前一周增加

2.74%，压榨量为 176.61 万吨，较前一周增加 5.66%。油厂开机率提升，预计大

豆库存会小幅下降。上周农业农村部发布非洲猪瘟Ⅱ级疫情预警，或将影响生

猪存栏数量，降低豆粕下游需求，需关注疫情后续发展。 

  
后市展望。目前美豆优良率处于 70%的高水平，大豆生长进入关键阶段，主产区堪

萨斯、密苏里的旱情出现加重趋势，周三之后主产区降雨量持续 5 天低于 0.1 英

寸，温度却高于正常温度，对大豆生长影响可能加重，目前天气升水支撑美豆低位。

当前国内进口大豆以巴西豆为主，今年 10 月至明年 2月为美豆出口期，届时巴西

大豆供应已进入尾声，中国买家第四季度采购量还较少，中美贸易战使远期大豆存

在供应压力，从而支撑豆粕成本。但目前国内豆粕库存压力较大，上周农业农村部

发布非洲猪瘟Ⅱ级疫情预警，或将影响生猪存栏数量，降低豆粕下游需求，需关注

疫情后续发展。传言 8 月份有关部门将实施新的饲料行业标准，放大蛋白范围，降

低蛋白比例，届时亦会降低豆粕需求。预计国内市场短期会弱势震荡，建议暂且观

望，重点关注主产区天气情况以及 USDA 8 月份供需报告指引，远期重点关注中美

贸易战动向。 
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一、行情回顾 

上周周一、二受USDA公布的美豆周度出口数据利好提振以及大豆到

港成本支撑，豆类市场震荡走高。但周二晚市场传闻中美将重启谈判，

受传闻影响美豆跳涨，最高点至922.20美分/蒲，而国内豆类市场则出现

跳水。周三美国贸易代表称受特朗普指示，美国即将就2000亿商品的关

税由10%提升至25%，贸易战似乎有持续升温迹象，但贸易战动向不确

定性较大，市场大多持观望心态，豆类整体震荡调整。由于周二夜盘内

外盘走势出现分歧，并且美豆生长已进入关键阶段，天气升水支撑美豆

低点，而国内基本面依旧偏弱，从而导致上周美豆收涨2.53%。连豆一收

涨-1.38%，连豆二收涨-2.06%，连粕收涨-0.41%。 

 

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 

7月份油厂压榨量下降，导致大豆仓容满库，到港大豆滞留港口，排

队卸货。国内港口进口大豆实际到港787.99万吨，低于预期的856万吨，

比去年同期下降10.62%。7月份油厂大豆压榨量为755.425万吨，比去年

同期下降4.94%。2017/2018大豆压榨年度迄今，全国大豆压榨量为7364

万吨，较2016/2017年度增加2.37%。第30周国内沿海油厂大豆库存为

637.72万吨，比去年同期增加4.76%，豆粕库存为124.86万吨，比去年同

期增加1.71%。目前国内大豆和豆粕供给宽松。第31周国内油厂开机率为

51.12%，较前一周增加2.74%，压榨量为176.61万吨，较前一周增加

5.66%。油厂开机率提升，预计大豆库存会小幅下降。上周农业农村部发

布非洲猪瘟Ⅱ级疫情预警，或将影响生猪存栏数量，降低豆粕下游需

求，需关注疫情后续发展。 

 

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7月29日当周，新作美豆优良率

为70%，与上周持平，高于市场预估的69%，去年同期为59%，优良率

处于历史较高水平。今年美豆生长状况几乎完美，USDA在7月份供需报

告中也持续上调美豆单产至48.5蒲，产量至43.10亿蒲。目前美豆生长进

入关键阶段，天气不确定性增加。干旱监测显示大豆主产区密苏里北部

及堪萨斯东部出现不同程度干旱，其余地区情况良好。未来15天美豆主

产区有90%可获得至少1.2英寸降雨量，50%可获得至少2.1英寸降雨量，

10%可获得至少2.6英寸降雨量。未来15天温度持续高于正常值。 
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图 13 美豆生长优良率  图 14 美国干旱监测（8月 2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 

目前美豆优良率处于70%的高水平，大豆生长进入关键阶段，主产

区堪萨斯、密苏里的旱情出现加重趋势，周三之后主产区降雨量持续5天

低于0.1英寸，温度却高于正常温度，对大豆生长影响可能加重，目前天

气升水支撑美豆低位。当前国内进口大豆以巴西豆为主，今年10月至明

年2月为美豆出口期，届时巴西大豆供应已进入尾声，中国买家第四季度

采购量还较少，中美贸易战使远期大豆存在供应压力，从而支撑豆粕成

本。但目前国内豆粕库存压力较大，上周农业农村部发布非洲猪瘟Ⅱ级

疫情预警，或将影响生猪存栏数量，降低豆粕下游需求，需关注疫情后

续发展。传言8月份有关部门将实施新的饲料行业标准，放大蛋白范围，

降低蛋白比例，届时亦会降低豆粕需求。预计国内市场短期会弱势震

荡，建议暂且观望，重点关注主产区天气情况以及USDA 8月份供需报告

指引，远期重点关注中美贸易战动向。 
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