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美豆季度报告调降库存，市场炒作巴西干旱令播种进度推

迟，利于美豆去库存进程，加之节后首日晚间美豆 USDA 月

度报告调降播种面积、产量及库存，美豆期价节前节后涨超

6%，进口原料成长增长直接提振国内豆油商品价格，短线油

脂延续偏强态势。另外根据 9 月马棕出口环比增长、及市场炒

作其暴雨和疫情防控范围扩大加剧产量担忧来看，马棕报告理

论偏好支撑相关油脂板块。在油脂价格走牛的背景下，豆油棕

榈油菜油中长线震荡上扬的趋势未变，但中期调整已经展开，

短线由于下跌较快，短线反抽正在进行。由于油脂中长期和中

短期以及短期走势相互矛盾，给操作带来较大的难度，操作上

油脂以观望为主。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准

确性及完整性不作任何保证。本文中的操作建议为研究人员利用相关公

开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

10 月 9 日，农业农村部市场预警专家委员会发布《2020 年 10 月中国农产品供需

形势分析》。食用植物油：本月，2019/20 市场年度结束，中国食用植物油产量 2809

万吨，较上月估计值增加 28 万吨，主要是因为大豆进口量调增带动豆油产量增加；食

用植物油进口量 927 万吨，较上月估计值增 31 万吨，主要是因为油菜籽进口量大幅减

少，油脂进口利润可观；食用植物油年度均价均在预测范围之内。本月预测，2020/21

年度，中国食用植物油产量、进口量、消费量均与上月预测值保持一致。国产新季花

生陆续收获上市，地区间单产和品质略有差异，需进一步跟踪监测，本月暂不对花生

油产量进行调整。秋播以来，南方大部油菜产区气象条件总体有利于油菜播种出苗，

但需密切关注局部地区阶段性降水、土壤持续过湿带来的不利影响，本月暂不对油菜

籽产量预测值进行调整。 

外盘油脂在国庆长假期间大幅上涨。国内油脂节前大幅下跌，在节后首个交易日

也出现大幅反弹。消息面上，9 月 30 日，美国农业部（USDA）公布美豆季度库存报

告，美国 2020 年 9 月 1 日当季大豆库存为 5.23478 亿蒲式耳，此前市场预估为 5.76 亿

蒲式耳，去年同期为 9.09052 亿蒲式耳。数据显示，9 月 1 日当季美国大豆农场内库存

为 1.412 亿蒲式耳，去年同期为 2.65 亿蒲式耳；农场外库存为 3.82278 亿蒲式耳，去

年同期为 6.44052 亿蒲式耳，本次季度报告调降库存，且远低于预期，利多美豆。10

月 10 日零点，美农业部（USDA）月度供需报告公布，美豆 20/21 年播种面积 8310 万

英亩（上月 8380 万英亩、上年 7610 万英亩），收割面积 8230 万英亩（上月 8300 万

英亩、上年 7490 万英亩），单产 51.9 蒲（上月 51.9 蒲、上年 47.4 蒲），产量 42.68

亿蒲（上月 43.13 亿蒲，上年 35.52 亿蒲），出口 22 亿蒲（上月 21.25 亿蒲、上年 16.76

亿蒲），压榨 21.8 亿蒲（上月 21.8 亿蒲，上年 21.66 亿蒲），期末库存 2.9 亿蒲（上

月 4.6 亿蒲，上年 5.23 亿蒲），库销比进一步下调至 6.03%，上月 9.38%，降 3.35 个

百分点。全球大豆期末库存 8870 万吨（预估 9136，上月 9359）。全球大豆库销比降

至 23.9%。播种面积及收获面积双降，产量数据下调，出口数据上调令库存调降幅度

较大，利好提振当晚美豆期价涨 1.48%收于 1065.5 美分/蒲，刷新近两年半新高，周度

涨幅 4.46%。报告有利豆类大宗商品，双节后进口成本增长型利多将进一步支撑连盘

豆类油脂商品及现货市场。 

因适逢国庆长假，上周油厂压榨量自 200 万吨以上的高位大幅回落至 139 万吨，

当前豆油库存暂无压力，菜油库存也偏低，另外拉尼娜现象带来的暴雨已经开始中断

东南亚地区的棕油生产，可能造成今年全球毛棕油供应下降，同时全球通胀预期难消，

南美大豆种植季天气炒作也拉开帷幕，资金或卷土重来，油脂行情大幅反弹。美豆季

度报告调降库存，市场炒作巴西干旱令播种进度推迟，利于美豆去库存进程，加之节

后首日晚间美豆 USDA 月度报告调降播种面积、产量及库存，美豆期价节前节后涨超

6%，进口原料成长增长直接提振国内豆油商品价格，短线油脂延续偏强震荡。另外根

据 9 月马棕出口环比增长、及市场炒作其暴雨和疫情防控范围扩大加剧产量担忧来看，

马棕报告理论偏好支撑相关油脂板块。在油脂价格走牛的背景下，豆油棕榈油菜油中

长线震荡上扬的趋势未变，但中期调整已经展开，但短线由于下跌较快，短线反抽正

在进行。操作上油脂以观望为主。 
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