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    8 月 14 日的当周，油脂油料项目组共进行了 4 次电话调研。现将情况汇总如下： 

 

电话调研 

（电话调研 1） 

公司主营业务主要集中于金融资本市场，包括基金管理、资产管理、投资顾问、行业研

究等诸多领域。公司农产品总监称，预计美国 2020/21 年度大豆单产料在 52.5 蒲式耳/英

亩，产量料为 43.55 亿蒲。中美两国已同意于 8 月 15 日举行高层会谈，以评估中国对 2020

年初签署的双边贸易协定的遵守情况。因最近一段时间盘面榨利情况良好，油厂主推 2-3

季度豆粕基差，华东、华北、山东、广东 6-9 月豆粕基差整体成交于 M2105+20-+40。而

下游也因对未来需求较看好，加之产业普遍对低位豆粕存有“抄底”意愿，接受度也相对较高，

成交明显放量，4-6 日期间豆粕基差日均成交 66 万吨。 

8 月期间可能将进入豆粕现货压力集中释放阶段，一方面，8 月大豆到港压力仍然较为

庞 大，天下粮仓口径数据预估 8 月期间大豆到港量为 1035 万吨，继续处于同比高位。7 月

全月国内油厂大豆压榨量创下历史新高 890 万吨，豆粕无胀库， 89 月压榨量即使比 7 月低

但幅度也比较有限。挄此预估，未来豆油的交易重点将由边际库存增量转至库存绝对量，预

计 进入 9月后豆油库存将上升至 140万吨高位，届时豆油将阶段性转弱。油脂关注 yp01 600

以下的买入机会。 

 

（电话调研 2） 

公司主要经营范围为添加剂预混合饲料生产。现货库存 15 天左右，远月基差合同 300

多吨，多数是 10-1 月份的基差合同。明年 2-5 基差没有买。公司采购以一口价和基差结合

的方式，今年基差采购还不错，算下来比一口价采购便宜 100 元/吨。明年 2-5 的基差后期

可能会买点，其实这个基差不算多便宜。关键还是看后面的点价能力。 

豆粕需求旺盛主要由于下游饲料需求旺盛，农业农村部数据显示自 2020 年 2 月起全国

饲料总销量持续高于历年同期，根据历年饲料消费的季节性来看，8 月饲料使用量较 7 月均

有明显增加。近日在美豆单产上调预期下，预计连粕跟随美豆承压概率较大。现在美豆单产

给到 53 以上，这个预期打的很足，现在美豆和连盘豆粕的下跌逐步在消化这个利空， 一

旦后期单产给不到这个数，盘面将会出现快速反弹。所以对于盘面连续下跌后，不能再继续

的过分看空。 

 

（电话调研 3） 

公司主营饲料的生产加工、经销批发。库存维持正常，10-15 天的物理库存。采购方式

以一口价为主，贸易商那里拿货，不买基差。今年猪料产量恢复，去年基本停滞。今年因为

养猪利润大，养殖户积极性较高，猪料需求起来。从需求看，禽料和水产维持稳定，猪料有



 

 

望继续增加。连盘来看，当前盘面主要交易逻辑围绕美豆丰产预期展开。国内豆粕价格继续

下跌，市场现货成交有限，不过远月基差再次放量成交，主要集中在华北地区。 

未来重点关注 USDA 月度供需报告的调整情况。值得关注的是，近期中美将进入第一阶

段贸易协议成果的验收阶段，且美方在谈判前也通过打击中国部分企业进行谈判前的施压，

未来事态发展情况仍然有待关注。 

 

（电话调研 4） 

企业主营饲料的生产加工销售。物理库存豆粕 200 多吨，玉米 100 多吨，菜粕 20 多吨。

6-9 基差合同还有 100 多吨没有点，10-1 的基差合同买了 300 多吨。今年上半年因为疫情

影响，水产品的运输消费等均受到损害，再加上前段时间南部地区的持续强降雨，对水产养

殖来说更是雪上加霜，在需求受到的严重损害的情况下，水产饲料的产量自然也出现了明显

下滑。企业水产饲料预计较去年下降 10%-15%。原材料方面，今年玉米价格大幅走高，公司

已经将禽料中玉米用量下调，但猪料配方相对仍然稳定。为防止后市价格继续上涨，公司玉

米库存已经达到 20 日用量，高于去年同期。 

后期豆粕关注的焦点，主要集中在大豆进口和美豆价格的变化上面。当前的豆粕处于高

供应和高需求的状态，美豆的涨跌成为国内豆粕行情最大的影响因素。而美豆由于没有天气

炒作的支撑，丰产预期良好，后市进口的变量主要在于中美关系的变化，预计豆粕整体震荡

为主。 
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