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一、现货行情变化

2008年12月5日-2020年9月11日国内豆粕价格连续走势图

2011-2020年国内豆粕平均价格周度走势对比图

豆粕
美豆天气炒作、USDA报告利多，短线豆粕价格或
继续震荡趋升。但国内大豆到港量庞大，压榨量
居高不下，油厂豆粕库存仍有压力，影响部分区
域豆粕价格涨幅。密切关注美豆产区天气变化。

截止本周五，沿海豆粕价格2950-
3070元/吨一线，较上周涨70-110元/吨，
其中（天津3070，山东2990-3040，江苏
2960-3020，东莞2970-3000，广西地区
2990-3000，福建2950-2970）。

支撑本周豆粕价格继续上涨的利好
因素如下：

1、天气炒作及中国良好需求令美豆
走势保持坚挺，提供成本端支撑粕价；

2、油脂期货出现盘整之后，买油卖
粕套利集中平仓，提振连粕期货；

3、畜禽养殖业逐步复苏，豆粕需求
增加；

4、当前部分油厂9月豆粕进度基本
已达80%左右，油厂执行合同为主，提价
意愿较强。
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二、基本面分析 2020年第37周（9月5日-9月11日）
，本周大豆开机率小幅回升，全国各地
油厂大豆压榨总量1971650吨（出粕
1557604吨，出油374614吨），较上周
1951050增20600吨，增幅1.05%，当周
大豆压榨开机率（产能利用率）为
56.76%，较上周的56.19%增幅0.57%。
未来两周压榨量将回升，天下粮仓网预
测下周（第38周）油厂压榨量预计在
202万吨左右，下下周（第39周）压榨
量将升至208万吨。

2019/2020大豆作物年度迄今（始
于2019年10月1日），全国大豆压榨量
为85,840,964吨，较去年同期的
81,053,635吨增4,787,329吨，增幅5.91%
。自然年度：2020年1月1日迄今，全国
大豆压榨量总计为63,811,450吨，较
2019年度同期的57,902,235吨增
5,909,215吨，增幅为10.21%。

大豆压榨量

大豆进口

2020年9月份国内各港口进口大
豆预报到港137船901.2万吨，10月份
最新预估到港850万吨，较上周预估
持平，11月到港量初步预估维持800
万吨，较上周预估持平，12月初步预
估810万吨，较上周预估持平。按上
述到港预估量，预计2019/2020年度
（2019年10月至2020年9月）中国进
口大豆量将达到9678.98万吨，较上年
度我们调查的进口量8279.49增长
1399.49万吨，增幅16.90%。

据海关总署统计：8月份中国大
豆进口量为960.4万吨，较7月进口量
减少48.74万吨，环比减4.83%；较去
年同期增12.38万吨，同比增1.31%；
2020年1-8月共累计进口大豆6473.87
万吨，同比增14.96%。
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二、基本面分析

上周油厂压榨量降至195万吨，加
上前期部分港口大豆卸货迟滞，本周
陆续入库，使得上周沿海进口大豆库
存再度增加，截止2020年第36周（截
止9月4日当周），国内沿海主要地区
油厂进口大豆总库存量647.94万吨，较
前一周的603.97万吨增加43.97万吨，
增幅7.28%，较去年同期537.2万吨增加
20.61%。往年的趋势看，进入9月份之
后大豆库存将逐步下降，但今年为了
履行贸易协议，中国采购美豆大幅增
加，所以还需要看看后面开机情况能
否跟上。

大豆、豆粕库存

大豆压榨量下降，使得上周豆粕库
存终于止升转降，截止9月4日当周，国
内沿海主要地区油厂豆粕总库存量
116.23万吨，较前一周的120.26万吨减
少4.03万吨，降幅在3.35%，较去年同
期78.98万吨增加47.16%。本周油厂压
榨量小幅回升至197万吨左右的较高水
平，预计豆粕库存整体难有大的下降，
还将在高位运行。

需求面：豆粕现货成交量

油厂豆粕库存仍有压力，部分胀库
油厂仍在积极催提，且经过前两周积极
补库之后，中下游以消化库存为主，采
购心态趋于谨慎，导致本周成交量大幅
低于上周。截止9月11日当周，豆粕总
成交量43.03万吨，较上周107.34万吨
周比降59.92%，较去年同期83.35万吨
减少48.37%。
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二、基本面分析

需求面：养殖业情况

南美大豆进口成本及压榨利润

全国生猪外购仔猪头均利润为
1460.74元/头，较上周五的1562.27元/头
减少了101.53元/头，降幅为6.50%，较去
年同期1212.72元/头的盈利水平增加
248.02元/头，增幅为20.50%。目前生猪
养殖利润依旧高于往年同期，规模场补
栏意愿较强，生猪产能持续恢复，截止8
月末，调查的1000家养殖企业生猪存栏
为22967901头，较7月末（1000家）的
21915663头增加了1052238头，增幅为
4.80%，母猪增幅为4.54%。

7月份下半月鸡蛋价格大幅回升，且
下半年为蛋鸡养殖旺季，养殖户对后市
信心增强，补栏积极性提高，本月蛋鸡
存栏量继续增加，纳入调查的200家养殖
样本单位蛋鸡存栏情况如下：2020年8月
份200家养殖企业蛋鸡总存栏量为3049.19
万只，较上月的2931.24万增加了117.95
万只，增幅为4.02%。

但随着中秋节日的临近，鸡蛋需求
高峰也随之而来，但是近日鸡蛋并没有
显示出往年的火热行情，养殖户补栏谨
慎，预计9月份全国蛋鸡存栏量或小幅减
少。

美豆价格继续上涨，提升大豆进
口完税价，截止本周五，美湾大豆9月
完税价3490元/吨，较上周同期3453涨
37元/吨；巴西大豆9月完税价3552元/
吨，较上周同期3553跌元/吨。但连盘
期货上涨，使得大豆盘面榨利有所扩
大，截止本周五，美湾大豆9月船期盘
面榨利盈利182元/吨，上周同期盈利
160元/吨；巴西大豆9月船期盘面榨利
盈利188元/吨，上周同期盈利121元/吨
。

但未取消30.5%高进口关税的豆压
榨仍处于深度亏损状态，截止本周五
，美湾大豆9月船期盘面榨利亏损728
元/吨，上周同期亏损738元/吨；美西
大豆10月船期盘面榨利亏损702元/吨，
上周同期亏损667元/吨。
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三、后市展望

美豆方面：据美国农业部发布的周度出口销售报告显示，截至2020年9月3日
的一周,美国2020/21年度（始于9月1日）交货的大豆净销售量为3,161,800吨。美
国农业部还宣布两笔生意，美国私人出口商向中国销售了26.2万吨大豆，向未知
目的地销售了22.2万吨大豆，本年度交货。美豆需求增加，且USDA公布的月度供
需报告如期利多，美新豆播种面积8380万英亩（上月8380万英亩、上年7610万英
亩），收割面积8300万英亩（上月8300万英亩、上年7500万英亩），单产51.9蒲
（预期51.6蒲、上月53.3蒲、上年47.4蒲），产量43.13亿蒲（预期42.86亿蒲、上
月44.25亿蒲、上年35.52亿蒲），出口21.25亿蒲（上月21.25亿蒲、上年16.80亿蒲
），压榨21.80亿蒲（上月21.80亿蒲、上年21.70亿蒲），期末4.60亿蒲（预期4.61
亿蒲，上月6.10亿蒲、上年5.75亿蒲）。美陈豆出口及压榨预估双双调高导致陈
豆库存下降幅度超过此前预期，加上美新豆产量调降，新季结转库存亦随之下调
，本次报告对大豆市场影响利多，均提振美豆价格，周五晚间美豆进一步上涨
18.50美分，报收996美分/蒲式耳。利好因素主导，短线美豆或仍偏强运行。

豆粕方面：美豆走势保持坚挺，提供成本端支撑，且畜禽养殖业逐步复苏，
加上相比杂粕，豆粕性价比优势明显，饲料配方中豆粕添比较高，及部分豆粕未
执行合同较多，提价意愿较强，提振国内粕价。但中国仍在采购美豆，大豆到港
量庞大，压榨量居高不下，油厂豆粕库存仍有压力，部分胀库油厂仍在积极催提
，影响部分区域豆粕现货价格涨幅。

总的来看，因美豆天气炒作、USDA报告利多及通胀预期，尤其油脂价格出现
盘整之后，资金开始转向做多豆粕，短线豆粕现货价格或继续跟随震荡趋升。密
切关注美豆产区天气变化。

美豆天气炒作、USDA报告利多，短线豆粕价格或继续震荡趋
升。但国内大豆到港量庞大，压榨量居高不下，油厂豆粕库存仍
有压力，影响部分区域豆粕价格涨幅。密切关注美豆产区天气变
化。
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一 、菜籽收购方面

本周国内菜籽价格较上周继续上涨
，本周全国菜籽指数在2.86元/斤，较上
周五2.84元/斤，较上周五涨0.02元/斤，
增幅0.7%。其中安徽菜籽价格在2.73-
2.82元/斤，较上周涨0.02-0.03元/斤，江
苏菜籽价格在2.73-2.75元/斤，较上周持
稳，湖南菜籽价格在2.8元/斤，较上周
持稳，贵州菜籽价格在3元/斤，较上周
持稳，四川菜籽价格在2.9-3.1元/斤，较
上周涨0.02元/斤，湖北菜籽价格在2.8-3
元/斤，较上周涨0.03-0.05元/斤，江西
菜籽价格在2.9元/斤，较上周持稳。内
蒙古菜籽价格在2.7元/斤，贵州菜籽价
格在3元/斤。

据了解西北菜籽产量减产，市场货
源较少，收购困难，内蒙新籽42%含油
已涨至2.70，加上中加关系紧张，市场
担忧后续加拿大菜籽进口进一步受影响
，整个市场供应紧缺，提振油菜籽价格
不断上涨，总的来看，在市场供不应求
的背景下，预计短线国产菜籽价或将继
续高位偏强运行。

菜粕
菜籽进口受限，菜籽压榨量处于较低水平，沿海
菜粕库存已经连续六周下降，货源日益紧张，且
USDA报告报告利多，菜粕价格有望进一步上涨。
不过，油厂豆粕库存仍有压力，进入10月份之后
，水产养殖旺季将结束，抑制菜粕涨幅。

2010年5月4日至2020年9月11日国内菜籽现货价格连续走势图



先锋期货农产品周报2020年09月14日

二、菜粕现货行情变化

本周国内菜粕价格相比上周止跌
反弹，本周全国菜粕指数在2334元/
吨，较上周五2303元/吨涨31元/吨，
增幅1.35%，截至本周五，国产菜粕
报价在2250-2300元/吨，较上周跌20
元/吨，沿海进口菜籽压榨的菜粕价
格在2290-2410元/吨，较上周涨40-60
元/吨。

2010年5月至2020年9月11日国内菜粕现货价格连续走势图

2010-2020年国内菜粕平均价格周度走势对比图
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三、基本面分析
菜籽压榨量

菜粕库存

本周菜籽油厂开机率明显回
升，但菜粕提货速度快，导致本
周（截止9月11日当周）两广及
福建地区菜粕库存下降至3000吨
，较上周6300吨减少3300吨，降
幅52.4%，较去年同期各油厂的
菜粕库存38300吨降幅92.2%。

需求面：菜粕现货成交量

8月29日-9月4日，沿海油厂开机率
明显回升，全国纳入调查的101家油厂菜
籽压榨量增加至58560吨，较上周48560
吨增加10000吨，增幅20.59%，其中进口
菜籽压榨58000吨（出粕31900吨，出油
24360吨），国产菜籽压榨量较上周稳在
560吨，本周菜籽压榨开机率（产能利用
率）11.69%，上周开机率在9.69%，其中
：本周国产菜籽开机率较上周持稳在
0.21%；本周沿海地区进口菜籽加工厂开
机率在28.09%，上周开机率在23.24%。
下周及下下周随着油厂恢复开机，压榨
量将重新回升至6.35万吨。因原料不足，
压榨量总体仍处较低水平。

本周国内菜粕期货价格继续上
涨，买家观望气氛浓郁，本周菜粕
成交清淡，仍无成交量。
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四、后市展望

美豆期价坚挺，即将突破1000美分大关，明显提升大豆进口成本，
提供成本端支撑，且畜禽养殖业逐步复苏，加上相比杂粕，豆粕性价比
优势明显，饲料配方中豆粕添比较高，及当前部分油厂9月豆粕进度基本
已达80%左右，远期合同销售比例也较高，油厂提价意愿较强，提振国内
粕价，截止本周五，沿海豆粕价格2950-3070元/吨一线，较上周涨70-110
元/吨，而且中加关系紧张，菜籽进口受限，菜籽压榨量处于较低水平，
及沿海菜粕库存已经连续六周下降，货源日益紧张，且随着周五晚上美
国农业部月度报告利多，市场看涨粕类氛围有所抬头，有望支持下周菜
粕价格进一步上涨。不过，中国仍在采购美豆，大豆到港量庞大，压榨
量居高不下，油厂豆粕库存仍有压力，部分胀库油厂仍在积极催提，且
进入10月份之后，水产养殖旺季将结束，均可能影响买家追涨积极性。

菜籽进口受限，菜籽压榨量处于较低水平，及沿海菜粕库存
已经连续六周下降，货源日益紧张，且USDA报告报告利多，菜粕
价格有望进一步上涨。不过，油厂豆粕库存仍有压力，进入10月
份之后，水产养殖旺季将结束，抑制菜粕涨幅。
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一、现货行情变化

本周国内豆油价格震荡上扬，整
体延续上周涨势，截止本周五，沿海
一级豆油现货主流价格在7000-7050元/
吨（天津贸易商7010-7020，日照贸易
商7000，张家港贸易商7040-7050，广
州贸易商7030-7050），大多较上周涨
70-110元/吨。

2008年12月6日-2020年9月11日国内一级及三级豆油价格连续走势图

2012-2020年国内豆油平均价格周度走势对比图

豆油
USDA报告利多，进口大豆成本抬升，节前备货
致使库存下降，利多豆油。但是大豆压榨仍维持
在高位，节前备货下旬基本结束，买油卖粕套利
盘解锁，加剧油脂行情波动，建议轻仓操作。
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二、基本面分析 2020年第37周（9月5日-9月11日）
，本周大豆开机率小幅回升，全国各地
油厂大豆压榨总量1971650吨（出粕
1557604吨，出油374614吨），较上周
1951050增20600吨，增幅1.05%，当周
大豆压榨开机率（产能利用率）为
56.76%，较上周的56.19%增幅0.57%。
未来两周压榨量将回升，天下粮仓网预
测下周（第38周）油厂压榨量预计在
202万吨左右，下下周（第39周）压榨
量将升至208万吨。

2019/2020大豆作物年度迄今（始
于2019年10月1日），全国大豆压榨量
为85,840,964吨，较去年同期的
81,053,635吨增4,787,329吨，增幅5.91%
。自然年度：2020年1月1日迄今，全国
大豆压榨量总计为63,811,450吨，较
2019年度同期的57,902,235吨增
5,909,215吨，增幅为10.21%。

大豆压榨量

大豆进口

2020年9月份国内各港口进口大
豆预报到港137船901.2万吨，10月份
最新预估到港850万吨，较上周预估
持平，11月到港量初步预估维持800
万吨，较上周预估持平，12月初步预
估810万吨，较上周预估持平。按上
述到港预估量，预计2019/2020年度
（2019年10月至2020年9月）中国进
口大豆量将达到9678.98万吨，较上年
度我们调查的进口量8279.49增长
1399.49万吨，增幅16.90%。

据海关总署统计：8月份中国大
豆进口量为960.4万吨，较7月进口量
减少48.74万吨，环比减4.83%；较去
年同期增12.38万吨，同比增1.31%；
2020年1-8月共累计进口大豆6473.87
万吨，同比增14.96%。
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二、基本面分析

豆油库存量

因上周大豆压榨量降低及节前备
货令上周豆油库存再度止升转降，截
至9月4日当周，国内豆油商业库存总
量127.495万吨，较上周的130.745万吨
降3.25万吨，降幅为2.49%，较上个月
同期124.52万吨增2.975万吨，增幅为
2.39%，较去年同期的133.23万吨降
5.735万吨，降幅4.3%，五年同期均值
135.963万吨。

需求面：豆油成交量

本周大连盘油脂震荡上涨，但买家
追涨意愿有所减弱，本周豆油总体成交
量下降，本网统计显示本周全国主要工
厂的散油成交量降至144750吨，较上周
的225290吨降幅为35.75%。其中本周豆
油现货共成交68550吨，远月基差共成
交76200吨；相比之下，上周共成交
225290吨，其中豆油现货共成交89890
吨，远月基差共成交135400吨。

上周油厂压榨量降至195万吨，
加上前期部分港口大豆卸货迟滞，本
周陆续入库，使得上周沿海进口大豆
库存再度增加，截止2020年第36周（
截止9月4日当周），国内沿海主要地
区油厂进口大豆总库存量647.94万吨
，较前一周的603.97万吨增加43.97万
吨，增幅7.28%，较去年同期537.2万
吨增加20.61%。往年的趋势看，进入
9月份之后大豆库存将逐步下降，但
今年为了履行贸易协议，中国采购美
豆大幅增加，所以还需要看看后面开
机情况能否跟上。
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二、基本面分析

截止本周四，全国港口食用棕榈
油总库存32万吨，较上月同期的36.2万
吨降4.2万吨，降幅11.6%，较去年同期
57.48降25.48万吨，降幅44.33%，往年
库存情况：2018年同期45.98万，2017
年同期31.95万，2016年同期28.95万，
5年平均库存为39.27万吨。国内主要港
口工棕库存15.54万吨。

替代品种棕榈油供需情况

三、后市展望

近期中国买需强劲及USDA报告产量及库存下调令美豆期价保持坚挺上扬逼近
1000美分大关，国内进口的大豆成本进一步抬升，且近周大豆压榨量降低及节前备
货的情况下豆油库存随之下降，截至9月4日当周国内豆油商业库存总量127.495万
吨，较一周前降幅为2.49%，亦低于去年同期的133.23万及五年同期均值135.963万
吨，均利多国内油脂市场。另外全球货币超发，资金担心通货膨胀和货币贬值会在
未来一段时间持续，一定程度上加大对农产品市场的配置需求，尤其资金对今年低
库存背景下表现较好的油脂期货仍然青睐有加，这也助长了近期国内油脂行情涨势
。利多暂居上风，预计近期国内豆油行情整体料将维持较强走势。

但须留意的是，马来西亚截至8月棕油库存产量高于预期，而出口并不理想，
同时中国持续买入美豆情况下后续大豆到港量料仍庞大，短期大豆压榨量有望维持
200万吨/周左右的较高水平，而节前备货下旬基本结束，叠加近来豆粕大涨重上
3000整数关口上方，部分买油卖粕套利盘解锁，这将加剧油脂行情波动幅度。鉴于
市场容易出现震荡，且节前备货也将在下旬进入尾声，建议轻仓操作。

USDA报告利多，进口大豆成本抬升，节前备货致使库存下降，利
多豆油。但是大豆压榨仍维持在高位，节前备货下旬基本结束，部分
买油卖粕套利盘解锁，加剧油脂行情波动幅度，建议轻仓操作。
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一、现货行情变化
本周国内进口菜籽压榨的菜油价格

相比上周滞涨回落，国产菜油报价持稳
。本周全国沿海菜油指数在9075元/吨
，较上周五9213元/吨跌138元/吨，降
幅1.5%。截至本周五，长江中下游地区
国产四级菜油出厂报价在8900-10000元
/吨，相比上周持稳，沿海油厂进口四
级菜油报价在9000-9170元/吨，较上周
跌70-160元/吨；内陆区域进口四级菜
油价格在9230-9600元/吨，较上周跌50-
140元/吨。

国内进口大豆到港庞大，豆油厂开
机率高企，且菜油和豆油、棕榈油价差
逐渐拉大，影响菜油的消费，拖累菜油
市场，截止本周五，郑商所菜油期货
2101合约收盘8653元/吨，较上周8674
跌21元/吨。2009年4月11日至2020年9月11日进口菜油现货价格连续走势图

2014-2020年进口菜油平均价格周度走势对比图

菜油
菜籽进口量受限，支撑菜油行情，且USDA报告
利多，或提振菜油行情止跌回升。但9月下旬节
前备货也基本结束，菜油行情高位震荡将较为频
繁，暂轻仓操作为宜。
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三、基本面分析
菜籽压榨量

菜油库存

本周菜籽油厂开机率继续回升，
但菜油提货速度快，导致本周（截止9
月11日当周），两广及福建地区菜油
库存下降至41900吨，较上周44900吨
减少3000吨，降幅6.68%，较去年同期
87300吨，降幅52%。

需求面：菜油现货成交量

 8月29日-9月4日，沿海油厂开机率
明显回升，全国纳入调查的101家油厂菜
籽压榨量增加至58560吨，较上周48560
吨增加10000吨，增幅20.59%，其中进口
菜籽压榨58000吨（出粕31900吨，出油
24360吨），国产菜籽压榨量较上周稳在
560吨，本周菜籽压榨开机率（产能利用
率）11.69%，上周开机率在9.69%，其中
：本周国产菜籽开机率较上周持稳在
0.21%；本周沿海地区进口菜籽加工厂开
机率在28.09%，上周开机率在23.24%。
下周及下下周随着油厂恢复开机，压榨
量将重新回升至6.35万吨。因原料不足
，压榨量总体仍处较低水平。

本周菜油现货价格滞涨回落，部
分买家逢低补库，尤其远期基差放量
成交，菜油成交有所好转，本周菜油
增幅916%。
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四、后市展望

国内进口大豆到港庞大，豆油厂开机率高企，及马来截至8月棕油库存
产量高于预期，而出口并不理想，同时菜油和豆油、棕榈油价差逐渐拉大，
影响菜油的消费，拖累菜油行情。但中加关系仍紧张，后续菜籽进口量受限
，菜籽压榨量处于较低水平，菜油油厂主要执行合同为主，支撑菜油行情。
且随着周五晚上美国农业部月度报告利多，下周豆油及棕榈油将进一步拉升
，或提振菜油行情止跌回升，但过高的价格已经抑制需求，9月下旬节前备
货也基本结束，菜油行情高位震荡将较为频繁，暂轻仓操作为宜。

菜籽进口量受限，支撑菜油行情，且USDA报告利多，或提
振菜油行情止跌回升。但9月下旬节前备货也基本结束，菜油
行情高位震荡将较为频繁，暂轻仓操作为宜。
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一、现货行情变化

本周国内棕榈油价格继续上涨，截
止本周五，主流港口24度棕榈油价格
6300-6380元/吨一线，大多涨20-50元/
吨，局部价格下跌，（天津贸易商6350
涨40，日照贸易商报6360涨20，张家港
贸易商6300涨50，广州贸易商6360-6380
涨20，厦门6200跌120）。

本周国内棕榈油价格继续上涨，支
撑其行情主要利好因素体现在：

1、中国需求良好及天气炒作继续
提振本周美豆期价继续上涨，利多国内
油脂行情，

2、棕榈油库存仍处低位，同时全
球通胀预期难消，均支撑本周国内棕榈
油价格继续上涨。

2008年12月8日-2020年9月11日国内棕榈油价格连续走势图

2012-2020年国内棕榈油平均价格周度走势对比图

棕榈油
本月MPOB报告偏多，棕榈油库存仍处于低位，
周五晚上USDA报告也利多，提振棕榈油行情，预
计短期国内棕榈油走势仍维持偏强走势。但下旬
油脂备货基本结束，买油卖粕套利解锁，令油脂
市场波动频繁，建议轻仓操作。
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三、棕榈油供需面分析
供应面：棕榈油进口量

棕榈油库存：

截止本周四，全国港口食用棕榈
油总库存32万吨，较上月同期的36.2万
吨降4.2万吨，降幅11.6%，较去年同期
57.48降25.48万吨，降幅44.33%，往年
库存情况：2018年同期45.98万，2017
年同期31.95万，2016年同期28.95万，
5年平均库存为39.27万吨。国内主要港
口工棕库存15.54万吨。

9月棕榈油进口量预计62万吨（其中24度50万吨，工棕12万吨），较上周
预估值持平，10月进口量预计62万吨（其中24度50万吨，工棕12万吨），较上
周预估值持平，11月进口量预计57万吨（其中24度45万吨，工棕12万吨），较
上周预估值持平。

需求面：棕榈油成交量

本周国内豆棕价差继续扩大，截止
本周五，豆棕价差在668元/吨，较上周
五640扩大28元/吨，但本周国内外油脂
期现货波动频繁，买家入市趋于谨慎，
本周棕油市场低位成交较上周明显转淡
，本周总成交量23550吨（其中现货成
交11550吨，远月基差成交12000吨），
较上周59070吨（其中现货成交28070吨
，远月基差成交31000吨）降35520吨，
降幅60.1%。

进口利润

截止9月11日，11月船期完税成本
在6121元/吨，当天连棕油P2101合约收
于5876元/吨，进口利润负245元/吨，
作为对比，上周11月船期完税成本在
6124元/吨，当天连棕油P2101合约收于
5860元/吨，进口利润负264元/吨，本
周进口利润不佳，棕榈油买船较少。
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三、后市预测

马来西亚8月毛棕油产量186.3万吨月比增3.07%（预期184-192，7月181，
去年8月182），出口158.2万吨月比降11.31%（预期153，7月178，去年8月174
），库存169.9万吨月比增0.06%（预期178-180，7月170，去年8月224），进
口3.23万吨，较上月5.3万，产量符合预期，出口量降幅低于预期，国内消费
量较上月增加，令月末库存增幅小于预期，MPOB报告略偏多，而船运调查机
构数据显示9月前10日出口环比增加9.9-25.6%，另外美豆坚挺令大豆进口成本
抬升，且豆油库存无压力，棕榈油库存也仍处于低位值，以及全球通胀预期
升温，周五晚上USDA报告如期利多，下周初市场还将消化该利多，将继续提
振棕榈油行情，预计短期国内棕榈油走势仍维持偏强走势。

但中国持续买入美豆情况下后续大豆到港量料仍庞大，短期大豆压榨量
有望维持200万吨/周左右的较高水平，而节前备货预计9月下旬基本结束，随
后将迎来1-2个月的需求淡季，叠加本周原油下跌，连粕大涨突破3000元/吨大
关，导致买油卖粕套利解锁，均令本周油脂市场波动频繁。后期需密切关注
主产国产量、出口，以及后期棕油到船情况对市场的影响。

本月MPOB报告偏多，棕榈油库存也仍处于低位值，周五
晚上USDA报告也利多，提振棕榈油行情，预计短期国内棕榈
油走势仍维持偏强走势。但下旬备货基本结束，买油卖粕套利
解锁，令油脂市场波动频繁，建议轻仓操作。
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一周行情回顾 一周评论： 

         供给端：全球产量环比调减7万吨
至2552吨，环比减幅0.28%，中性。北
半球新棉即将集中上市，棉价承压。

需求端：全球总消费环比调减7.23
万吨至2456.7万吨，环比减幅0.29%，中
性偏空。美棉签约减少，偏空。

库存：
期末库存环比调减23.25万吨至

2261万吨，环比减幅1.02%，中性偏多
。

7月底全国棉花周转库存总量约
199.17万吨，较上月减少17.46%，同比
减少16.88%。

8月棉花商业库存为240.98万吨，
环比减少16%，同比减少4%。

8月棉花工业库存为60.56万吨，环
比减少3.8%，同比减少11.89%。

8月底纱线库存天数为27.86天，较
上月减少1.92天，同比减少1.67天。

8月坯布库存天数为34.93天，月环
比减少0.87天，同比增3.77天。

供给端，全球产量环比微弱调减，
美棉优良率历史低位，供给端中性偏多
。需求端，下游纺织“金九银十”传统
旺季不及预期，纺企原料采购意愿续降
。库存端，全产业链处于主动去库存阶
段。低油价背景下，棉花基本面疲弱。

投资策略：

观望。

风险提示：
继续关注中美关系。
国家政策信息。
关注棉花主产区天气。
疫情进展。

棉花
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一周要闻
1.USDA报告中性：2020/21年度，全球棉花期初库存、产量、消费量和期末库

存环比均下调。印度期初库存减少，抵消了中国和巴西期初库存的增加。中国、印
度和澳大利亚产量调增，但美国、巴基斯坦和土耳其产量调减。消费量调增的国家
有美国、墨西哥和巴西。全球期末库存预计为1.038亿包，环比减少110万包，同比
增加440万包。

2.美棉优良率环比增加1个百分点，中性偏空：美棉吐絮率低于去年同期，略高
于历史均值水平。优良率环比增加1个百分点，低于历史均值水平。

3.美棉签约和装运减少，偏空：2020年8月28-9月3日，2020/21年度美国陆地棉
净签量周环比降3.64%。

4.储备棉成交量首次低于100%，中性偏空：9月7日-11日，储备棉轮出成交均价
11951元/吨，较上周下跌250元/吨；折标准级（3128）价格13191元/吨，下跌271元
/吨；平均加价902元/吨，下跌237元/吨；最高成交价12730元/吨，最低价11240元/
吨。其中，新疆棉成交均价12104元/吨，平均加价1075元/吨；地产棉成交均价
11769元/吨，平均加价694元/吨。

全球棉花收割面积环比调减
16.8万公顷至3294万公顷，环比
减幅0.51%。

单产环比增0.26%。

产量环比调减7.1万吨至2552
吨，环比减幅0.28%。

期初库存环比调减24.25万吨
至2165.2万吨，环比减幅1.11%。

进口环比调增3.85万吨至909
万吨，环比增幅0.43%。

总供给环比调减27.5万吨至
5626.1万吨，环比减幅0.49%。

出口环比调增2.98万吨至908
万吨，环比增幅0.33%。

总消费环比调减7.23万吨至
2456.7万吨，环比减幅0.29%。

期末库存环比调减23.25万吨
至2261万吨，环比减幅1.02%。

库销比环比减0.59个百分点
至67.25，环比减幅0.87%。

储备棉轮出
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美棉种植

美棉吐絮率为37%，去年同期为41%，
五年均值为34%.

美棉优良率为为45%，去年同期为43%，
五年均值为48.6%.

美棉结絮率为96%，去年同期为98%，
五年均值为97%.
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美棉种植
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疆棉种植
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疆棉种植
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截至09月11日，郑交所一号棉
花仓单数量为12209张，较前一周减
少1669张。预报仓单为0张，较前一
周减少123张，总仓单数为12209张
，较前一周减少1792张。

NYBOT2号棉花库存较上周减少552
，库存量现为5913包。

美棉仓单

郑棉仓单

据CFTC报告显示，资产管理机
构在棉花期货和期权市场上增持净多
单。截至 2020年09月8日的一周，资
产管理机构在洲际交易所（美国）棉
花期货以及期权市场上持有净多单
46464手，净多单量减少6767手。

CFTC持仓报告
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本周郑棉2101合约结算价12595元
/吨，较前一周下跌315元/吨，跌幅为
2.44%。

美棉 ICE 2012合约结算价为64.81
美分/磅，较前一周跌0.28%。

国际市场：上周FC Index M1%配
额港口提货价较上周涨100元至12092
元/吨，上涨幅度为0.83%。

国内市场：上周中国棉花价格指
数328跌185元至12636元/吨，跌幅为
1.44%。

据中国海关总署最新统计数据
显示，2020年8月，我国纺织品服
装出口额为309.24亿美元，环比下
降1.18%。其中，纺织品（包括纺
织纱线、织物及制品）出口额为
147.175亿美元，环比下降7.88%；
服装（包括服装及衣着附件）出口
额为162.066亿美元，环比增长
5.80%。

2020年1-8月，我国纺织品服
装累计出口额为1874.065亿美元，
同比增长8.11%，其中纺织品累计
出口额为1047.979亿美元，同比增
长33.43%；服装累计出口额为
826.086亿美元，同比下降12.86%
。

棉价走势

棉纺进出口
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美棉出口情况

2020/2021年的净销售量为
126,700 RB，主要销往中国（79,100 RB
），越南（20,300 RB，包括减少的600 
RB），泰国（8,700 RB，包括从印度尼
西亚转换的1300 RB），土耳其（8,700 
RB，包括减少200 RB）和巴基斯坦（
7,300 RB，包括减少100 RB），主要被
哥伦比亚（5,300 RB）和洪都拉斯（
3,500 RB）的减少所抵消。

2021/2022年，印度尼西亚的总净
销售量为70,400 RB。230,500 RB的出口
主要向中国（90,400 RB），越南（
35,600 RB），土耳其（27,100 RB），
孟加拉国（14,900 RB）和墨西哥（
13,500 RB）出口。

Pima的净销售额总计17,400 RB，
主要销往越南（5,000 RB），巴基斯坦
（4,000 RB），印度（3,700 RB），中
国（1,500 RB）和秘鲁（1,000 RB）。          
对于2021/2022，意大利的总净销售额
据报告为700 RB。 

 10,700 RB的出口主要出口到印度
（4,900 RB），中国（2,300 RB），巴
基斯坦（900 RB），孟加拉国（900 RB
）和泰国（900 RB）。   

中国棉花月度进口

2020年7月进口棉花15万吨。同比减少
6%。
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8月棉花商业库存为240.98万吨
，环比减少16%，同比减4%。

USDA预测中国棉花年度期末
库存为36.52百万包，环比8月调增
2.53%，同比增8.05%。

8月棉花工业库存为60.56万吨，
环比减少3.8%，同比减少11.89%。

据中国棉花协会棉花物流分会
对全国18个省市的186家仓储会员
单位库存调查：7月底全国棉花周
转库存总量约199.17万吨，较上月
减少17.46%，同比减少16.88%。

中国棉花库存
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8月坯布库存天数为34.93天，
环比减少0.87天，同比增3.77天。

9月10日，盛泽地区样本织造
企业坯布库存为44天，周环比减少
0.5，同比增加4.5天。

8月底纱线库存天数为27.86天
，较上月减少1.92天，同比减少
1.67天。

纱线坯布库存
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USDA全球产销存预测
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