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豆粕月投资策略 2022 年 6 月

月度报告 产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

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***

豆粕跟随美豆震荡偏强运行

一、行情综述

美豆主力 07 合约月内先抑后扬，月线收十字星，月末收盘价

1687 美元/蒲，涨 2 美分/蒲,涨幅 0.12%，低点 1578 美分/蒲未触

及前低，高点 1749.25 美分/蒲刷新前高。

5月豆粕整体跟随美豆震荡偏强运行。美豆高位反复波动，带动

连粕期价随之波动。M2209主力合约本月报收 4212 元/吨，较上月

+139元/吨，涨幅 3.41%,本月开盘价 4000元/吨，最高价 4245元/吨，

最低价 3854 元/吨；成交量 1351.9 万手，持仓量 133.4 万手，增仓

+69797手。

图表 1：豆粕主力 2209 合约日 K 线图

图表 2：豆粕指数月 K线图
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二、本月豆粕基本面情况。

1、国际供给端市场情况分析

1.1 大豆库存情况

据 USDA 数据显示，21/22 年度全球大豆产量 3.49 亿吨同比减少 5.09%，其中美国产量 1.21 亿吨同比增

加5.19%，巴西产量1.25亿吨同比减少10.39%，阿根廷4200万吨同比减少9.09% 。 旧作美国大豆丰产，但主要供

应周期为四季度至次年一二季度。2022 年一季度国际大豆 拉涨的重要一方面原因在于南美豆 21/22 年度减产，

影响二三季度全球大豆供应。据 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。

1.2 出口情况

美国大豆出口量进一步增加的量非常有限。5 月 USDA 供需报告预估 21/22 年度美国大豆 出口上调至

5824 万吨，但同比依旧减少 328 万吨，目前美国 21/22 年度大豆出口销售量已经 完成，但从装船进度来看，

美国大豆出口装船离预估值还差 1022 万吨左右，后续美豆出口装 船周均需完成 68 万吨，四年同期周均出口

装船量是 60 万吨供应量。从历史经验来看，美国大豆出口装船在 5 月以后往往会延续处于相对的低谷位置，

但今年 5 月之后出口装船仍然保持较高水平，表现出当前市场需求表现较为强劲。

巴西大豆出口情况，巴西全国谷物出口商协会(ANEC)称，2022 年 5 月份巴西大豆出口量可能达到 127.8
万吨，低于一周前估计的 1148.3 万吨，也低于去年 5 月份的出口量 1422.1 万吨。由于巴西大豆减产叠加其国

内压榨行业对大豆的需求强劲，导致巴西大豆本年度出口规模暂不如去年。如果 ANCE最新的 5 月份预测值成

为现实，今年头 5 个月巴西将出口大豆 4620 万吨，低于去年同期的5037.5 万吨。由于受到减产的影响，巴西

大豆供应预期减弱，6-9 月供应预期偏紧。

1.3新作美豆播种面积

新作美豆播种面积 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。 5 月底数据，Informa 经济公司发布报告，预计

2022 年美国大豆播种面积接近 8900 万英 亩，低于美国农业部播种意向报告所预测的 9095.5 万英亩。2021
年美国大豆播种面积为 8720 万英亩。目前处于美国大豆播种期，若播种面积低于 9095.5 万英亩，那么美豆

期价有望进一 步上探，关注播种期美国主产区天气情况。 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。 2、新作美豆播种进度 美国农业

部周一盘后发布的全国作物进展周报显示，今年美国大豆播种进度仍然落后于往 年平均进度，也低于市场预

期。在占到全国大豆播种面积 96%的 18 个州，截至 5 月 29 日，美国大豆播种进度为 66%，上周 50%，

去年同期 83%，五年同期均值为 67%。报告出台前 分析师预计大豆播种完成 67% 。

2、需求端国内市场情况分析

2.1 中国大豆进口量情况

据海关数据显示，4 月中国大豆进口量为 807.9 万吨，环比 3 月增加 172.6 万吨，增幅 27%； 同比去年

增加 62.9 万吨，增幅 8.4%。2021 年 9 月至 2022 年 4 月我国大豆进口量共计为 5780万吨，同比 20/21 年

度同期的 6421 万吨减少 641 万吨，减幅 11.09% 。6-7 月大豆到港预计减 少至 1500 万吨左右，我国大豆进

口量再度减弱。

我国美国大豆进口量大幅减少。USDA 最新出口销售数据显示，5 月 19 日当周，美国大豆 对华出口装船

169716 吨大豆，较上周减少 26.47%；近四周累计出口装船 72.6 万吨。2021/22 年度累计对华出口装船 2829.38
万吨，较去年同期减少 19.13%；占美国大豆出口装船比例为 25.57%。截止到 5 月 19 日，2021/22 年度累计

对华出口销售 3033.48 万吨，较去年同期减少 15.02%；占美国大豆出口销售比例为 29.79% 。
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Mysteel 农产品统计数据显示，截止到 5 月 23 日， 巴西各港口大豆对华排船计划总量为 371.2 万吨，较

上一期（5 月 16 日）增加 27 万吨。发船 方面，截止到 5 月 23 日，5 月份以来巴西港口对中国已发船总量

为 475 万吨，较 5 月 16 日增 加 105 万吨。

图 3 我国大豆月度进口量 图 4 大豆到港量预估

2.2 国内市场大豆压榨及库存情况

国家粮油信息中心数据显示： 5 月 30 日国内大豆压榨量回落至 188 万吨，低于大豆到港量，大豆库存继续

上升。监测显示，截至上周末，全国主要油厂进口大豆商业库存 518 万吨，比前一周增加 20 万吨，比上月同期

增加 170 万吨，比上年同期减少 24 万吨。5 月 27 日，政策性进口大豆竞价交易成交 36.33 万吨，成交率 72.4%。

6 月 1日政策性大豆竞价交易将继续进行，投放 2019 年产进口大豆 50 万吨。6 月国内大豆到港预期下滑，预计

后期大豆库存上升速度将放缓。

虽然上周大豆压榨量小幅回落，豆粕产出有所减少，但饲料养殖企业提货速度缓慢，豆粕库存显著上升。5

月 30 日，国内主要油厂豆粕库存 85 万吨，比上周同期增加 16 万吨，比上月同期增加 44 万吨，比上年同期增加

13 万吨，比过去三年同期均值增加 17 万吨。虽然大豆压榨利润不佳，但大豆供应充足，压榨量将维持较高水平，

预计豆粕库存继续上升。2.3 饲料养殖终端及饲用需求

2.1 饲料养殖终端及饲用需求

据样本企业数据测算，2022 年 4 月，全国工业饲料总产量 2249 万吨，环比下降 3.7%，同比下降 10.8%。从

品种看，猪饲料产量 963 万吨，环比下降 4.7%，同比下降 15.2%；蛋禽饲料产量 252 万吨，环比下降 4.0%，同

比下降 9.4%；肉禽饲料产量 705 万吨，环比下降 3.3%，同比下降 12.1%；水产饲料产量 190 万吨，环比增长 2.7%，

同比增长 25.2%；反刍动物饲料产量 115 万吨，环比下降 7.8%，同比下降 4.4%。

2022 年 1—4月，全国工业饲料总产量 8969 万吨，同比下降 0.8%。其中，猪、蛋禽、肉禽饲料产量分别为

4100 万吨、1039 万吨、2701 万吨，同比分别下降 3.2%、2.9%、1.5%；水产、反刍动物饲料产量分别为 542 万吨、

492 万吨，同比分别增长 32.7%、4.7%。

图表 1 2022年 4月全国工业饲料生产情况 图表 2 2022年 4月不同品种工业饲料生产情况

三、后市展望：

国际市场，近期因美国大豆产区迎来较多降雨使得本就缓慢的大豆播种进度继续落后，加之国际原油价格上
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涨以及美国大豆需求良好后旧作供应紧张，支撑美豆价格。但是美国农业部（USDA）周五公布的出口销售报告显

示，5 月 26 日止当周，美国 2021/2022 市场年度大豆出口销售净增 11.16 万吨，创市场年度低点。迹象显示出

口需求下滑，美豆震荡调整走势。国内市场，近期大豆到港量依然较大，油厂大豆供应充足后开机率保持高位，

豆粕产量较大但是下游提货增量有限，大豆及豆粕库存均处于连续攀升的趋势。总体，豆粕库存高位，预计豆粕

走势或弱于美豆，短期或呈高位震荡调整走势，技术上，M2209 短期关注 3900 一线的支撑位置。后续关注美国

大豆主产区天气情况、南美出口情况、国内大豆到港量及国储大豆投放情况。
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