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是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

本月豆粕高位宽幅震荡走势
一、行情综述

4 月份，USDA 进一步下调南美减产预期，地缘冲突短期未见

缓和，全 球油籽在 9 月之前依旧保持偏紧态势。此外新作美豆播

种进度偏慢，也对美豆盘面形成支撑。4 月美豆主力 07 合约从

1560.50 美分/蒲的低位冲高至 1734.00 美分/蒲月内高点并再度逼

近历史新高。

4 月，大商所豆粕主力 9 月合约维持高位区间震荡走势。

本月主力资金移至 M2209 合约，M2209 合约报收 4073 元/吨，较

上月上涨 35 元/吨，涨幅 0.87%，本月开盘价 4029 元/吨，最高价

4300 元/吨，最低价 3804 元/吨；成交量 1809.5 万手；持仓量 126.5

万手，+34591 手。

图 1：豆粕主力合约日 K线图

图 2：豆粕指数月 K线图
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二、本月豆粕基本面情况。

1、国际大豆市场情况分析

1.1 4 月份 USDA 供需报告

北京时间 4 月 9 日凌晨公布了 4 月份 USDA 供需报告，符合预期，中性偏多。主要体现为巴西、巴拉

圭产量继续调降，其中巴西产量从 1.27 亿吨下调至 1.24 亿吨。2021/22 年度全球大豆供需预测包括产量、压

榨量、贸易和库存结束。 由于巴西和巴拉圭作物产量减少，全球大豆产量减少 310 万吨，至 3.5070 亿吨。巴

拉圭的大 豆压榨量因供应量减少而降低，中国的大豆压榨量也以目前的速度降低。中国大豆进口量也减 少了

300 万吨，降至 9100 万吨。巴西、巴拉圭、俄罗斯和乌克兰的大豆出口量下降，部分被 美国出口增加所抵消。

全球大豆库存减少 40 万吨，至 8960 万吨，主要受美国和阿根廷库存减 少的影响。本次报告美国农业部进一

步下调了南美大豆的产量，并且美国大豆出口进一步增加空间很小，报告整体符合预期，强化了利多支撑，使得

美豆维持 1600-1700 高位。

图 3全球大豆期末库存及库存消费比 图 4 美国大豆供需形势

1.2 国际大豆生产情况

从产量预期情况来看，2021/22 年度巴西大豆减产格局基本确定。据 4 月的 USDA 供需报 告数据显示：

由于生长季干旱，巴西大豆产量预估值继续下调至 1.25 亿吨，从最早的预估的 1.44 亿吨预估调整到了近期的

1.25 亿吨左右，降幅 1900 万吨。从历史数据来看，5 月大豆 产量还将会进行调整。农业资源巴西公司

(AgResource Brasil）4 月 27 日讯，截至 4 月 22 日， 巴西 2021/22 年度大豆收割完成 92%，高于一周前的

88%，也超过上年同期的 91.8%。就目前的收割情况来看，巴西大豆产量很难上调，预计维持在 1.25 亿吨左右。

4 月 1 日凌晨 0 点，USDA 公布新作美过大豆播种面积预估为 9095.5 万英亩，高于 2 月预 估的 8800 万英

亩，高于 21/22 年度的 8719.5 万英亩。玉米预估值为 8949 万英亩，低于市场预估的 9200万英亩。报告表现

为大豆面积超市场预期均值。报告公布后美豆 05合约跌幅较深， 重回 1700 美分/蒲下方，跌至前期 1600-1700
美分/蒲区间震荡下沿的 1610 上方。新作美豆上 市时间与我国接近，即在 9-10 月份收割，对于长期大豆供应

紧张情况有缓解。但三季度之前 供需偏紧态势难改。

1.3 美国出口销售情况

美国大豆 2021/2022 年度未完结的出口销售量为 1084.91 万吨，加上已装船的量，美国大豆的出口销售总

量为 5757.72 万吨，与 4 月份 USDA 对出口预估量 5657 万吨相比，完成进度的 100.03%；而美国大豆出口

销售总量完成进度的五 年均值为 93.19%，截止 4 月 21 日的美国大豆销售总量的进度整体也是偏快的。21/22
年度美 豆出口预估为 5657 万吨，同比减少 396 万吨。 我国美国大豆进口量大幅减少。截止到 2022 年 4 月

21 日，2021/22 年度（始于 9 月 1 日） 美国对中国（大陆地区）大豆出口装船量为 2,757 万吨，去年同期为

3,495 万吨。迄今美国对 中国已销售但未装船的 2021/22 年度大豆数量为 228 万吨，高于去年同期的 77 万吨。

2021/22 年度迄今为止，美国对华大豆销售总量（已经装船和尚未装船的销售量）为 2,984 万吨，同比 减少

16.4%，上周是同比减少 16.7%，两周前同比减少 18.3%。2022/23 年度美国对华销售的大 豆数量为 703 万吨，

比一周前提高 46.8 万吨。美国农业部在 2022 年 4 月份供需报告里预计 2021/22 年度中国大豆进口量预计为
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9100 万吨，低于 3 月份预测的 9400 万吨，较 2021/22 年 度的 9976 万吨降低 8.8%。

图 5 美国出口销售完成率 图 6 美豆对华净销售累计量

1.4 美国大豆压榨情况

美国全国油籽加工行业协会（NOPA）周五（4 月 15 日）发布月度压榨数据显示，3 月美国大豆压榨量增

至历史同期最高水平，较上月环比提高 10.1%，较去年同期 3 月提高 2.1%，但低于报告出台前业内预期。NOPA
会员企业加工的大豆占 到全国的 95%左右。NOPA 报告显示，2022 年 3 月份会员企业加工 1.81759 亿蒲大

豆，高于 2 月份的 1.65057 亿蒲，也高于 2021 年 3 月份的 1.77984 亿蒲，也超过 2020 年 3 月份创下的前

历史同期最高纪录 1.81374 亿蒲。3 月豆粕产量为 4292800 短吨，较前月增加 415004 短吨； 美国 3 月豆油

产量为 21.49548 亿磅，较前月增加 1.79664 亿磅。

1.5 巴西大豆出口供应

巴西植物油行业协会(Abiove)将巴西 2022 年大豆出口预估较上月下修 50 万吨至 7,720 万吨，下调原因是

预期我国需求放缓。2022 年巴西大豆出口量将较 2021 年的纪 录高位下降近 900 万吨。今年干旱严重损害巴

西大豆作物。Abiove 将产量预估维持在 1.253 亿吨，远低于 2021 年的 1.3886 亿吨。Abiove 同时将大豆压榨

量预估维持在 4,800 万吨的纪 录高位，因国内外市场需求强劲。4 月 USDA 供需报告显示，2021/22 年度，

巴西出口预估 8275 万吨，较 3 月预估的 8550 万吨下调了，较 2 月预估值的 9050 万吨减少 275 万吨，较

去年的 8165 万吨仅增加 110 万吨

2、需求端国内市场情况分析

2.1 国内大豆及豆粕供应情况

截至 2022 年 4 月 24 日当周，全国港口大豆库存为 425.14 万吨，较上周增加 72.31 万吨，增幅 17.01%，

同比去年 减少 19.93万吨，减幅 4.48%。沿海豆粕库存为 34.63万吨，较上周增加 3.91万吨，增幅 12.73%， 同

比去年减少 36.43 万吨，减幅 51.27%。短期来看，大豆库存的快速回升，一定程度上缓解 了豆粕供需偏紧的

预期。后期需要关注提货量与开机率的情况，即供给的回升是否能够满足需 求的提货。

2.2 饲料产量方面

据样本企业数据测算，2022年 3月，全国工业饲料总产量 2336万吨，环比增长 18.3%，同比增长 2.4%。

从品种看，猪饲料产量 1011万吨，环比增长 9.3%，同比下降 2.2%;蛋禽饲料产量 262万吨，环比增长 13.0%，

同比增长0.1%;肉禽饲料产量730万吨，环比增长 19.1%，同比增长 0.7%;水产饲料产量 185万吨，环比增长 130.9%，

同比增长 42.9%;反刍动物饲料产量 125万吨，环比增长 18.2%，同比增长 17.2%。

2022年一季度，全国工业饲料总产量 6720万吨，同比增长 3.1%。其中，猪饲料产量 3137万吨，同比增长

1.2%;肉禽、水产、反刍动物饲料产量分别为 1995万吨、352万吨、376万吨，同比分别增长 2.9%、37.2%、7.9%;
蛋禽饲料产量 788万吨，同比下降 0.6%。
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三、后市展望：

国际市场，随着南美大豆收割的持续开展，大豆减产已成定局，出口数量也随之减少。美国大豆播种将逐渐

展开，不利的天气或引发美国中西部产区的天气炒作。在大豆播种面积预期增加的情况下美盘大豆期价上涨缺少

强有力的利多因素支撑。到港大豆数量增加及国储进口大豆持续拍卖后油厂开机率提升，豆粕产量增加后供应将

明显增加使得豆粕价格承压。另外，生猪养殖利润亏损持续，而鸡蛋价格亦在节后出现明显回落，饲料及养殖成

本仍比较高的情况下养殖户继续补栏的意愿受限，禽肉等需求清淡后影响养殖数量，

总体，预计豆粕跟随美豆震荡调整运行，下方关注 3900一线支撑力度。后续关注美国大豆主产区天气情况、

国内大豆到港及国储大豆投放情况。
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