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「 周度要点小结」

u豆一：从基本面来看，东北主产区大豆收割逐步进入尾声，新豆上市量不断增加，加之新豆普遍
存在蛋白偏低或水分略大的现象，多地大豆价格有所下调，新豆价格呈现高开低走之势。此外，
在“扩大豆”政策鼓励下，我国大豆种植面积和产量预计都将增加。成本端，由于地租增幅尤为明显，
种植成本有所增加，农户低价销售大豆意愿不高，对价格有一定的支撑。从需求端来看，受疫情
影响，部分大豆制品厂面临倒闭，需求不及预期。国内各级储备拍卖大豆仍较为频繁，陈豆持续
拍卖增加市场供应，后期关注中粮储收购新豆情况。盘面来看，随着新豆逐步上市，主力资金移
仓换月，本周豆一2301合约持续走弱，在新豆增产、质量偏低以及集中上市压力等利空因素的影
响下，市场追涨情绪不高，预计短期内豆一行情以走弱为主，操作上建议逢高沽空。

u豆二：USDA公布的10月供需报告下调了2022/23年度美豆的单产及总产量，加上美豆出口数据再
次传出利好消息，提振美豆盘面回升。不过由于美豆优良率和收割率持续向好、美豆季度库存上
调、中国需求的不确定性等利空因素压制，美豆价格上行空间有所限制。另外，多家主流分析机
构评估的巴西大豆产量仍保持在1.5亿吨左右，南美大豆丰产预期加强，进一步施压美豆价格。从
国内来看，10月大豆进口量预计为两年来最低位，将导致大豆供应偏紧，对价格形成一定支撑，
表现强于外盘。盘面来看，豆二2211合约受系统均线支撑明显，持续上涨刷新历史高位，成交量
和持仓量大幅上升，在进口大豆供应偏紧的背景下，预计短期内豆二维持震荡偏强走势，操作上
建议逢低做多。
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「 周度要点小结」

u豆粕：USDA公布的10月供需报告下调了2022/23年度美豆的单产及总产量，加上美豆出口数据再
次传出利好消息，提振美豆盘面回升。不过由于美豆优良率和收割率持续向好、美豆季度库存上
调、中国需求的不确定性等利空因素压制，美豆价格上行空间有所限制。另外，多家主流分析机
构评估的巴西大豆产量仍保持在1.5亿吨左右，南美大豆丰产预期加强，进一步施压美豆价格。从
豆粕基本面来看，10月10日，国内主要油厂豆粕库存34万吨，比上周同期增加1万吨，比上月同期
减少17万吨，比上年同期减少26万吨，比过去三年同期均值减少36万吨。由于大豆到港量10月仍
将继续下滑，压榨原料供应偏紧；鸡禽和生猪价格竞相攀升，养殖利润回升，饲料需求向好，预
计豆粕库存仍将维持低位，支撑豆粕高位运行。盘面来看，由于豆油价格持续上涨导致油粕效应
转变，本周豆粕2301合约先跌后涨，受中长期均线支撑明显，预计短期内豆粕以震荡调整为主，
建议暂时观望。

u下周关注：周二USDA作物生长报告、 周五USDA美豆出口销售情况 
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「 周度要点小结」

u豆油：国庆期间OPEC+宣布减产，油脂工业需求增加，加上印尼最新库存报告利多棕榈油，从而
带动油脂市场持续上涨。美豆方面，USDA公布的10月供需报告下调了2022/23年度美豆的单产及
总产量，加上美豆出口数据再次传出利好消息，提振美豆盘面回升。不过由于美豆优良率和收割
率持续向好、美豆季度库存上调、中国需求的不确定性等利空因素压制，美豆价格上行空间有所
限制。另外，多家主流分析机构评估的巴西大豆产量仍保持在1.5亿吨左右，南美大豆丰产预期加
强，进一步施压美豆价格。从豆油基本面来看，下游贸易商提货较为积极，节前豆油库存变化不
大。从国内基本面来看，监测显示，10月10日，全国主要油厂豆油库存81万吨，比上周同期增加4
万吨，月环比增加7万吨，比上年同期减少11万吨，比近三年同期均值减少40万吨。假期结束油厂
开工率将有所上升，加上近期国内疫情有所反弹或将影响油脂需求，油脂整体库存料继续增加。
盘面来看，豆油2301合约节后开盘跳空高开，持续上涨修复9月跌幅，技术上突破中长期均线压力
位，MACD指标红柱有放大趋势，市场追涨动能提升，价格或有上探8月份高位势头，不过在宏观
经济衰退忧虑背景下，长期趋势仍然难言乐观。操作上建议轻仓做多，关注60日均线。

u下周关注：周二USDA作物生长报告、 周五USDA美豆出口销售情况
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「 期货市场情况」

本周豆一价格持续走弱 美豆价格反弹

本周豆一2301合约持续走弱，主要原因为新豆上市增多，普遍存在蛋白偏低或水分偏高的问题，多地大豆现价有所下调，拖累豆
一盘面继续上行。
本周美豆有所走强，主要原因为美新豆产量意外下调，出口数据继续利好，美豆基本面有所好转，提振美豆价格反弹上行。

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」

本周豆粕价格表现坚挺 美豆粕价格有所上涨

本周豆粕2301合约维持高位震荡，整体上涨0.98%，主要原因为豆粕现货价格依旧坚挺以及库存持续偏紧，加之美豆和美豆粕本周
强势反弹，令豆粕价格有一定支撑。
本周美豆粕主要跟随美豆的走势，价格强势反弹。

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」

本周大连豆油价格强势反弹 美豆油价格维持震荡调整

本周豆油2301合约表现为整体持续走强，主要原因为OPEC+宣布减产，油脂工业需求增加，加之大豆原料供应偏紧，支撑豆油价
格继续上行。
美豆油价格走弱后走强，主要原因为节前美盘已经消化了OPEC+减产的利多消息，节后在美豆产量下调与宏观经济衰退担忧的多
空博弈下，整体表现为震荡调整行情。

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」

本周豆粕1-5价差逐步扩大

 截至10月13日，豆粕1-5月价差为476元/吨，价差逐步扩大，较节前同期增大106元/吨。

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」

本周豆油1-5价差增幅明显

 截至10月13日，豆油1-5月价差为900元/吨，价差较节前同期增大270元/吨。

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」

本周豆一期货净持仓有所增加 期货仓单维持不变

截至10月13日，豆一前20名持仓净多单9219手，本周净持仓增加明显，较节前同期增加5323手，豆一本周持续走弱，豆一期货仓
单6374张，环比增加0%。

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」

本周豆粕期货净持仓有所增加 期货仓单有所减少

截至10月13日，豆粕前20名持仓净空单152913手，较节前同期增加69165手，本周豆粕价格表现坚挺，豆粕2301合约维持高位震
荡，期货仓单18362张，较节前同期减少129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」

本周豆油期货净持仓有所减少 期货仓单有所减少

截至10月13日，豆油前20名持仓净空单4042手，较节前同期净持仓减少14466手，本周豆油跳空高开持续收涨，期货仓单11216张，
较节前同期减少了320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」

本周国产大豆现货价格下跌 基差扩大

截至10月13日，哈尔滨国产三等大豆现货价环比下跌360元/吨，报价5700元/吨。大豆主力合约基差-132元/吨，节前同期基差报
为-11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」

本周豆粕现货价格小幅调涨 基差有所上升

截至10月13日，豆粕张家港地区报价5390元/吨，环比上涨60元/吨。豆粕主力合约基差1312元/吨，节前同期基差报为1189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」

本周豆油现货价格大幅上涨 基差有所扩大

截至10月13日，江苏张家港一级豆油现价11290元/吨，环比上涨1050元/吨。主力合约基差1862元/吨，节前同期基差为1334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10月13日，美湾大豆FOB升贴水11月报价240美分/蒲，较上周报价上升55美分/蒲，巴西大豆FOB升贴水2月报价85美分/蒲，
较上周报价上升3美分/蒲，阿根廷大豆FOB升贴水10月报价180美分/蒲，较上周下跌了12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」

本周美国大豆、南美大豆的进口成本均有所上涨

截至10月12日，美国大豆到港成本为6749.57元/吨，较节前同期上涨135.29元/吨；南美大豆到港成本为5420.32元/吨，较节前同
期上涨142.93元/吨；二者的到港成本价差为1329.25元/吨。较节前同期下降7.89元/吨。

图22、大豆进口成本及价差

来源：wind   瑞达期货研究院



近期巴西西部降雨偏多 阿根廷降雨集中在东北部
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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」

美国东西部气温相差较大  整体气候干燥少雨

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——美豆新年度产量继续下调 库存有所维持

截至2022年10月份，2022/23年度美豆预期产量117.38百万吨，较9月预估有所下降，美豆预期库存5.44百万吨，与9月预估维持不变，但较

上一年度有所下降。
21

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：wind   瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——巴西新年度产量及库存均有所上调

截至2022年10月份，2022/23年度，巴西豆预期产量152百万吨，与9月预估相比增加了3百万吨，且较上一年度产量大幅增加；巴西豆预期

库存31.31百万吨，较9月预估增加了1.95百万吨。
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： wind   瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——阿根廷新年度产量维持不变 库存有所下降

截至2022年10月份，2022/23年度，阿根廷豆预期产量51百万吨，与9月预估维持不变，但较上一年度有所增产；阿根廷豆预期库存24.2百万

吨，较8月预估减少了1.2百万吨。
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： wind   瑞达期货研究院

「 上游情况」



供应端——美豆优良率与收割率有所上升并好于预期

美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，截至2022年10月9日当周，美国大豆生长优良率为57%，分析师平均预估为55%，之

前一周为55%，去年同期为59%；大豆收割率为44%，分析师平均预估为41%，之前一周为22%，去年同期为47%，五年均值为38%；大豆

落叶率为91%，之前一周为81%，去年同期为90%，五年均值为88%。 24

图32、美豆种植优良率 图33美豆大豆收割情况对比

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回升 出口销售量有所回落

美国农业部发布的出口检验周报显示，截至2022年10月6日当周，美国大豆出口检验量为969212吨，此前市场预估为40-125万，前一

周初值为575220吨，周环比增加了393992吨。

美国农业部发布的出口销售周报显示，截至2022年9月29日当周，美国2022/2023市场年度大豆出口销售净增77.71万吨，市场预估为

净增50-120万吨。其中向中国出口净销售15.71万吨。

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——巴西年度出口总量上升 10月月度出口有所下降

据巴西全国谷物出口商协会（Anec）最新发布数据显示，预计2022年10月份巴西大豆出口量为311万吨，低于9月份的368.9万吨，

但是高于去年10月份的298.5万吨。
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：wind 瑞达期货研究院 来源：wind 瑞达期货研究院

「 上游情况」



国内情况——港口库存继续下降

截止到10月13日，主要港口的进口大豆库存量约在628.52万吨，去年同期库存为766.57万吨，五年平均687.32万吨，本月累计到港

226.24万吨。根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示，2022年10月进口大豆到港量为539.5万吨，较上月预报的677.4万吨到港量减少

了137.9万吨，环比变化为-20.36%；较去年同期563.2万吨的到港船期量减少23.7万吨，同比变化为-4.21%。 27

图38、大豆港口库存 图39、大豆港口库存季节性走势

来源：wind 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——豆粕库存小幅增加

截至10月10日，国内主要油厂豆粕库存34万吨，比上周同期增加1万吨，比上月同期减少17万吨，比上年同期减少26万吨，比过去三

年同期均值减少36万吨。预计10月大豆到港量仍将继续下滑，压榨原料供应偏紧；生猪价格竞相攀升，饲料需求向好，预计豆粕库存

仍将维持低位。 28

图40、豆粕油厂库存 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——豆油库存有所回升

虽然国庆假期国内大豆压榨量回落，豆油产出减少，但下游贸易商提货放缓，豆油库存上升。监测显示，截至10月11日，全国港口

豆油库存65.75万吨，比上周同期增加3.95万吨，月环比增加6.35万吨，比上年同期减少18.23万吨。
29

图42、豆油港口库存 图43、豆油港口库存季节性走势

来源：wind 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——油厂开机率下降 大豆压榨量回落

根据Mysteel农产品对全国主要油厂的调查情况显示，本周第40周（10月1日至10月7日）111家油厂大豆实际压榨量为152.35万吨，开机率为

52.95%。本周油厂实际开机率略低于此前预期，较预估低1.03万吨；较前一周实际压榨量减少41.67万吨。
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%。并且预计9-10月仍为大豆进口淡季，11月跟随美豆集中上市到港而大幅增加。
31

图46：大豆进口量 图47、大豆进口量季节性走势

来源： wind 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——大豆到港量继续下降

根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示，2022年10月大豆到港量为539.5万吨，较上月预报的677.4万吨到港量减少了137.9万吨，环

比变化为-20.36%；较去年同期563.2万吨的到港船期量减少23.7万吨，同比变化为-4.21%。这样2022年1-10月的大豆到港预估量为

6840.1万吨，去年同期累计到港量预估为7590.1万吨，减少750万吨；2022/2023年度大豆目前累计到港量预估为539.5万吨，上年度同

期的到港量为563.2万吨，减少23.7万吨。
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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——压榨利润均大幅上升

截至10月13日，黑龙江国产大豆现货压榨利润大幅上升，涨至622.6元/吨；山东、江苏、广东进口大豆现货榨利同样大幅上升，分别涨至

808.85/吨，858.85元/吨和838.85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——棕榈油及菜油价格均有所上涨

截至10月13日，广东棕榈油报价8190元/吨，较节前同期上涨710元/吨；菜油福建地区报价13900元/吨，较节前同期上涨600元/吨。
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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——豆棕期现价差扩大 其余油脂期现价差均有所回落

本周豆棕现货价差继续扩大至3210元/吨，菜豆和菜棕现货价差均有所回落，分别降至2500元/吨及5710元/吨；豆棕期货价差小幅扩大至

1830元/吨，菜豆及菜棕期货价差均有所缩小，分别降至1826元/吨及3656元/吨。
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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——菜粕价格大幅上涨 豆菜粕价差小幅上升

截至10月13日，菜粕均价4255.79元/吨；豆粕-菜粕报1134.21元/吨，较节前同期上升2.63元/吨；豆粕/菜粕报1.27，与节前同期维持不变。
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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——比价有所上升

截至2022月10月13日，豆油/豆粕报2.31，较节前同期增加0.16。
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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——豆粕成交量有所增加 豆油成交量有所回落

截至10月13日，豆粕成交量332600吨，较12日增加了54400吨；豆油成交量12050吨，较12日减少了了44400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——生猪及仔猪价格有所上调

截至10月13日，生猪北京（外三元）价格为28.25元/公斤，节前同期价格为24.75元/公斤；仔猪价格为38.23元/公斤，节前同期价格为37.73

元/公斤；生猪及仔猪价格均有所上涨。
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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——生猪养殖利润小幅下调 鸡禽养殖利润继续回升

截至9月28日，生猪养殖预期盈利报850.48元/头,周环比下降1.96%。

截至9月30日，鸡禽养殖利润为0.77元/只，周环比上涨11.59%。
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——饲料产量有所减少

截至2022年8月31日，饲料月度产量2691万吨，环比上升3.02%，同比下降5.88%。

41

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，9 月商品猪存栏量为 3028.56 万头，环比增加 1.36%，同比增加 7.90%。

据Mysteel农产品123家定点样本企业数据统计，9 月能繁母猪存栏量为 489.77万头，环比增加 1.17%，同比减少 1.80%。
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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116.59百万吨，较上一年度增长了9.87百万吨；

根据Wind统计数据显示，中国豆油2022/23年度食品用量18050千吨，较上一年度增长了1350千吨。
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图66、大豆国内消费量 图67、豆油国内消费量

来源：wind  瑞达期货研究院 来源： wind  瑞达期货研究院

「 下游情况」



从豆粕的走势来看，预计高位震荡运行，可以卖出浅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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