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粕类日报                                      2025 年 9 月 2 日 

 

【粕类日报】供应压力体现 价格承压运行 

品种 合约 收盘价 涨跌 地区 今日 昨日 涨跌
01 3050 -4 天津 20 10 10
05 2810 -4 东莞 -90 -90 0
09 3006 2 张家港 -60 -80 20

日照 -50 -50 0
01 2500 -13 南通 50 17 33
05 2394 -12 广东 50 47 3
09 2553 13 广西 40 37 3

今日 昨日 涨跌 今日 昨日 涨跌
15价差 240 240 0 15价差 106 107 -1
59价差 -196 -190 -6 59价差 -159 -134 -25
91价差 -44 -50 6 91价差 53 27 26

今日 昨日 今日 昨日 今日 昨日
550 541 453 464 2.740 2.733

今日 昨日 涨跌 今日 昨日 涨跌
豆粕-菜粕 396 394 2 菜粕-葵粕 220 230 -10
豆粕-葵粕 586 584 2

豆粕

菜粕

2025/9/2粕类价格日报

期货 现货基差

月差

跨品种期货价差

现货价差

豆粕 菜粕

豆菜01 豆菜09 油粕比01

 

行情回顾：今日 CBOT 继续呈现回落态势。国内豆粕盘面继续维持小幅震荡态势，成本

端变化有限，盘面整体震荡运行为主。菜粕盘面整体回落压力有所增加，前期盘面阶段性反

弹后，利多题材比较有限，盘面整体进入震荡状态。豆粕月间价差呈现反弹态势，今日以震

荡回落为主，市场缺乏明显驱动的情况下，后续下跌空间相对有限，菜粕月间价差同样呈现

反弹态势，主要因后续供应仍然偏紧。前期整体供应端压力影响下，现货走势相对偏弱，随

着前期盘面对于压力的逐步体现，近期开始逐步呈现反弹态势。 

基本面：美豆旧作平衡表利多比较明显，出口方面基本已经完成，并且本次对于压榨也

进行了上调，旧作平衡表结转库存出现一定幅度下调。新作产量方面虽然对单产有所上调，

但因种植面积下调较多，因此供应端有所收紧。新作累积出口仍然比较缓慢。按照当前美豆

在 1030-1040 美分左右的价位来看，预计新作库销比利多体现有限，如后续利多因素继续体

现，预计美豆盘面可能将继续呈现偏强运行态势，短期价格支撑仍然比较明显。南美旧作整

体以供需偏宽松为主，主要出口国大豆大豆产量预计增加 1539 万吨，压榨量增加 821 万吨，

总体结转库存或者出口量可能呈现增加态势。并且，当前巴西农户大豆卖货进度相对偏慢，

预计价格整体压力仍然存在。不过需要关注的是，当前巴西大豆价格较高的主要影响仍然在

于对于后续出口相对比较乐观。国际豆粕整体供应压力仍然比较明显，预计全年主要产区大

豆压榨量增加 2153.6 万吨，主要豆粕进口国进口量仅小幅增加，在此背景下，预计国际豆

粕价格压力仍然相对比较明显。总体豆系市场压力仍然存在。在后续平衡表缺乏明显收紧的

背景下，预计豆系价格重心仍然呈现下移状态。近期国际市场变动比较有限，美豆后续平衡
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表的调整可能对盘面产生一定影响，同时在巴西国内大豆价格持续上涨的情况下，市场卖货

积极性可能有所好转，对于价格或有一定影响。同时近期阿根廷下调出口关税可能也会对出

口方面产生影响。 

国内现货继续呈现偏宽松状态，油厂开机率继续维持高位，市场供应充足，提货量也收

益增加，库存整体维持高位。市场成交量有所增加，但主要以基差成交为主，近期市场对于

远月供应紧张担忧略有改善。截止 8月 29 日，油厂大豆实际压榨量 242.54 万吨，开机率为

68.18%，大豆库存 696.85 万吨，较上周增加 14.32 万吨，增幅 2.1%，同比去年减少 11.6

万吨，减幅 1.64%。豆粕库存 107.88 万吨，较上周增加 2.55 万吨，增幅 2.42%，同比去年

减少 30.70 万吨，减幅 22.15%。近期国内菜粕需求继续有逐步转弱表现，油厂开机率有所

下降，菜籽供应量相对偏低，颗粒菜粕仍然维持高位，总体供应压力仍存。虽然菜籽菜粕后

续供应存在不确定性，但需求同样转弱，且近端仍有一定压力，因此预计菜粕仍以偏震荡运

行为主。截止 8月 29日当周，沿海地区主要油厂菜籽压榨量为 4.9万吨，本周开机率 11.99%。

沿海地区主要油厂菜籽库存 12.9 万吨，环比上周减少 2.4 万吨；菜粕库存 2.5 万吨，环比

上周增加 0.4 万吨。 

宏观：中美在伦敦的谈判已经完成，市场并没有给出太多明确的信息，由于缺乏比较清

晰的宏观指引，市场继续对后续供应的不确定性有所担忧。从近期国际贸易变化情况来看，

整体不确定因素仍然较多，不过随着市场逐步趋于稳定，宏观方面扰动减少。不过，由于中

国远期大豆对于美国市场需求度仍然较高，因此短期内不太容易出现大幅回落，尤其在缺乏

宏观指引的情况下。 

逻辑分析：国内豆粕盘面小幅回落仍在反应南美市场供应压力，在巴西农户卖货积极性

增加的背景下，整体价格偏弱运行为主。从当前盘面变化来看，市场仍然缺乏明确的方向性

指引。在此背景下，预计豆粕盘面上下空间可能都比较有限，近期市场主要围绕南美压力情

况运行。整体来看，南美地区出口仍然比较充足，价格预计缺乏明显上涨动力，豆粕可能仍

以低位震荡为主。菜粕近期走势表现一般，在前期市场对利多因素体现充分后，市场主要围

绕需求偏弱以及供应变化波动，但整体基本面变化比较有限，预计价格深跌空间有限。盘面

月间价差来看，远月供应存在不确定性，预计下方支撑同样存在。菜粕市场变化有限，整体

以震荡运行为主。 

交易策略 

单边：建议 05合约以逢低买入为主 

套利：MRM05 价差逢低买入 

期权：买入看涨期权（观点仅供参考，不作为买卖依据） 

2025/9/2

来源地 船期 CNF CBOT 合约 汇率 豆粕价格 豆油价格 盘面压榨利润 现货压榨利润 盘面榨利（昨日） 现货榨利（昨日） 榨利变化
巴西 10月 278 1053 X 7.0920 3050 8356 -78.48 -156.88 -43.39 -121.79 -35.09 
巴西 11月 283 1053 X 7.0518 3050 8356 -71.05 -117.85 -45.36 -92.16 -25.70 
巴西 2月 152 999 H 7.0158 2810 8068 -11.71 117.29 -10.97 118.03 -0.74 
巴西 3月 122 999 H 7.0158 2810 8068 75.10 151.60 75.75 152.25 -0.65 
巴西 4月 112 997 K 7.0158 2810 8068 69.32 145.82 68.52 145.02 0.79
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图 1：MRM01 价差                         单位：元/吨  图 2：MRM05 价差                        单位：元/吨 
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数据来源：银河期货，iFind  数据来源：银河期货，iFind 

图 3：M15 价差                      单位：元/吨  图 4：RM15 价差                        单位：元/吨 
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图 5：M91 价差                   单位：元/吨  图 6：RM91 价差                 单位：元/吨 
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