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观点： 

关键词：巴西大豆巨量到港压力仍在，国内豆粕需求端持续

疲软 

短期风险波动因素：巴西大豆装运节奏，美国干旱天气，进

口大豆盘面榨利情况，非瘟对生猪养殖的后续影响，5月USDA月

度供需报告对美豆新作单产的调整及6月末美豆实际种植面积情

况。 

1、供给：美国持续干旱波及大豆主产区面积超17%，或影响

新豆种植；巴西大豆大量到港，阿根廷大豆产量低于预期值。 

2、需求：生猪产能恢复进程延缓，小麦替代仍在，近期豆

粕需求依旧疲软。 

3、库存：国内大豆及豆粕库存仍保持偏紧现状。 

4、操作建议：短线豆粕价格窄幅偏强震荡运行为主，短期

09合约在3400-3600区间震荡
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一、国外市场情况 

1.美国情况 

1）【天气】美国干旱波及近20%大豆主产区，或影响4月底的新豆种植 

目前天气情况来看，美国总体干旱程度加重。美国政府发布的干旱监测周损(U.S. 

Drought Monitor) 显示，过去一周衡量美国大陆地区干旱程度以及面积的指数稳定。截至

2021年4月13日，衡量全美干旱严重程度以及覆盖面积的指数(DSCI)为169，-周前是169，去

年同期45。干旱地区的人口达到9263万人，上周8934万人。 

据美国4月土壤墒情预测，北达科他州、南达科他州大部以及爱荷华州西北部均受干旱波

及，受影响范围占大豆主产区总面积超17%。美国干旱若持续，或推迟这几个主产区4月末的

新豆种植计划。 
图表 1 美国 20/21年度大豆种植面积前十州面积占比 

 

图表 2 美国土壤墒情 4月预期 图表3 美国3月土壤墒情 

  
数据来源：NOAA、 国元期货整理 

2）【USDA周度销售报告】美国大豆销售进度和对华装船进度均高于去年同期 

截止 2021 年 4 月 8 日，美豆 2020/21 年度累计出口销售量为 60762623 吨，销售进

度为100.12%，去年同期为 81.97%，美豆 2020/21 年度周度出口装船量为 55,497,995.00 

吨，装船进度为 91.34%，去年同期为 86.70%。截止 2021 年 4 月 8 日，美豆 2020/21 年

度对中国的销售总量为 3570.0 万吨，美豆 2020/2021 年度周度对中国的装船量为 3491 万

吨，装船进度为97.78%，去年同期为 96.76%。 

至2021年4月8日的一周，美国2020/21年度大豆净销售量为90, 400吨，显著低于上周，

比四周均值低了14%。2021/22年度净销售量为265, 500吨，当周出口量为413, 100吨，比上

周高出20%，但是比四周均值低了10%。 
图表 4：美豆大豆出口量及压榨量 
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数据来源：wind 天下粮仓、 国元期货 

 

2.南美情况 

1）【天气】阿根廷收割进度受降雨影响，巴西主产区降雨减少利于收割 

气象专家表示，过去几周巴西中部地区的降雨量仍低于需求。4月份迄今为止的降雨量低

于正常。除了巴西中部一些幸运的地区之外，其他地区降雨量不足正常的一半。美国和欧洲

的气象模型显示，本月剩余时间内巴西降雨量可能仍低于正常。大部分地区本月的降雨总量

可能比正常水平低40-75毫米。 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的周报称，截至4月15日的一周，阿根廷2020/21年度大

豆收获进度达到7.2%，较高于上周的3.5%，但相较去年同期和五年平均水平仍较低，主要受

到前几天累积降雨影响地区的工程延误影响。拉尼娜现象导致阿根廷已经收获的大豆平均单

产为每公顷3.06吨。交易所将大豆产量预测值调低到4300万吨，低于之前预测的4400万吨，

也低于2019 /20年度的4900万吨，因为拉尼娜现象导致天气干燥。 
图表 5：阿根廷种植情况 

 

数据来源：wind 天下粮仓、 国元期货 

图表 6：阿根廷及巴西降雨量: 
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数据来源：wind 天下粮仓、 国元期货 

2）【收割进度】 

根据SAFRAS＆Mercado进行的一项调查，到4月9日，已收获播种总面积3865万公顷的

83.3％，约等于3220万公顷。大部分州的收割已经接近尾声，南里奥格兰德州虽然进展进度

稍缓于去年同期，但由于其他州收割速度的提起，所以从巴西整体来看，收割面积与往年差

别不大。 
图表7 巴西大豆收割速度 

巴西 播种总面积（万公顷） 2021年已收割比例 上周已收割比例 2020年同期收割比例 收割比例五年均值 相较去年同期 相较五年均值

全国 3865 83.00% 76.20% 87.60% 84.20% (0.05) (0.01)

南里奥格兰德州 608 40.00% 27.00% 74.00% 54.80% (0.34) (0.15)

巴拉那州 560 98.00% 90.00% 98.00% 93.60% 0.00 0.04

马托格罗索州 1030 99.00% 99.00% 100.00% 99.20% (0.01) (0.00)

南马托格罗索州 325 99.00% 98.00% 100.00% 100.00% (0.01) (0.01)

戈亚斯州 399.5 98.00% 95.00% 96.00% 97.60% 0.02 0.00

圣保罗 116 94.00% 93.00% 98.00% 97.80% (0.04) (0.04)

米纳斯吉拉斯州 182 94.00% 92.00% 92.00% 91.80% 0.02 0.02

巴伊亚州 170 65.00% 32.00% 41.00% 49.00% 0.24 0.16  

 
数据来源：wind、 国元期货 
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3）【到港量】巴西大豆开始大量到港，预期盘面压力增大 

3月巴西出口装运迅速虽然3月巴西大豆出口开始时缓慢,但最终仍超过去年的1340万吨，

达到创纪录的1490万吨，这是创纪录的新高。到中国的装运量创下了1120万吨的记录，而去

年同期的装运量为1000万吨，比历史最高的每月装运量多80万吨。 

由于上周末完成了巨大的装运量，目前巴西排船下降了100万吨至1472.6万吨，去年同期

为1256万吨。今年的最高排船为1770万吨，这个记录将不会继续增长。如果装船速度保持下

去，4月出口记录将很容易超过去年4月的1430万吨和3月的1490万吨，很可能是历史上第一个

超过1500万吨的月份(甚至可能超过1600万吨)。预计大豆种植面积将接近9000万英亩，与2

月份展望论坛数据一样。但报告公布的种植面积数据大幅减少，至8760万英亩。 

3）【出口】巴西大豆及豆粕装运量均低于去年同期 

据咨询机构Brandalizze公司称，截至4月初，巴西2021/22年度新豆预售比例已达15%，

略低于上年同期的水平。在头号产区马托格罗索州，2021/22年 度新豆预售比例达到25%。 

巴西商贸部：截止 4 月 11 日当月（共 6 个工作日），巴西累计装出大豆 578.5 万吨，

大豆日均装运量为 96.42 万吨/日，较去年同期的 74.27 万吨/日增加 29.81%；累计装出豆

粕 44.35万吨，日均装运量为 7.39 万吨/日，较去年同期的 8.56 万吨/日降 13.69%；累计

装出玉米 0.11万吨，日均装运量为 0.018 万吨/日，低于去年同期的 0.033 万吨/日。 

 

二、国内市场情况 

1.供给情况 

1）【到港量/压榨量】本周大豆到港量和压榨量均有所提升 

天下粮仓数据显示，2021 年 4 月份国内各港口进口大豆预报到港 117 船 759.7 万吨，

5月份到港量初步预估 1070 万吨，较上周增 50 万吨，6 月份进口大豆到港最新预估 930 万

吨，7 月份最新预估 810 万吨，8 月份初步预估 790 万吨。 

2021 年第 15 周（4 月 10 日-4 月 16 日），进口大豆陆续进厂及豆粕库存压力有所

缓解，本周国内油厂开机率如期回升，本周全国各地油厂大豆压榨总量 1617000 吨（出粕 

1277430吨，出油 307230 吨），较上周 1355200 增 261800 吨，增幅 19.31%，当周大豆压

榨开机率（产能利用率）为 45.60%，较上周的 38.22%增幅 7.38%。未来两周压榨量将继续

回升，天下粮仓网预测下周（第 16 周）油厂压榨量预计在 170 万吨左右，下下周（第 16 周）

压榨量将升至177 万吨。 

 
图表8：国内大豆进口情况 
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数据来源：天下粮仓、 国元期货 

 

2）【库存】大豆及豆粕库存偏紧现状仍在持续 

国内油厂大豆库存：截止 4 月 9 日当周，国内沿海主要地区油厂进口大豆总库存量 

373.22 万吨，较上周的 379.85 万吨减少 6.63 万吨，降幅 1.75%，较去年同期 252.51 万

吨增加 47.80%。 

国内豆粕库存：截止 4 月 9 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 72.55 万吨，

较上周的 77.44 万吨减少 4.89 万吨，降幅在 6.31%，较去年同期 16.78 万吨增加 

332.35%。 

国内豆粕未执行合同：截止 4 月 9 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕未执行合同量

473.53 万吨，较上周的 468.3 万吨增加 5.23 万吨，增幅 1.12%，较去年同期的 432.49 万

吨，增加 9.48%。 

 

图表 9：国内沿海大豆豆粕库存及压榨情况 

 
数据来源：天下粮仓、 国元期货 

 

3）【压榨利润】盘面榨利仍为负值，但整体有所好转 

本周进口大豆盘面榨利好转，截止本周五，美湾大豆 4月船期盘面榨利亏损 229元/吨，

上周五亏损 260元/吨;巴西大豆 4月船期盘面榨利盈利 127元/吨，上 周五盈利 96元/吨，

进口美湾大豆盘面榨利持续亏损，且巴西大豆扣除 150-180元/吨加工费，净榨利仍处于亏损
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状态。而未取 30. 5%高进口关税的豆压榨也还处于深度亏损状态，截止本周五，美湾大豆 4

月船期盘面榨利亏损 1425 元/吨，上 周五亏损 1463 元/吨;美西大豆 4月船期盘面榨利亏损

1394 元/吨，上周五亏损 1430元/吨。 
图表 10：国内沿海大豆豆粕库存及压榨情况 

 

 

数据来源：天下粮仓、 国元期货 

 

2.需求情况 

1）【豆粕成交量】水产养殖带动豆粕成交增加，整体豆粕需求依然疲软 

目前处于豆粕需求依旧疲软，近期猪价持续下跌养殖端恐慌，出栏积极性较高，一季度

生猪市场疫情局部地区复发较为严重，尤其是疫苗毒影响较大，育肥猪成活率降低，延缓生

猪产能恢复进程，进而弱化短期内对饲用蛋白的需求量，这也是近期在外盘大豆走强过程中，

国内豆粕市场价格涨势受限的主要因素。不过，长期看生猪市场产能恢复过程中，预计明年

下半年生猪市场产能将恢复至正常水平，届时对蛋白的需求增加将比较显著，长期利好我国

豆粕市场。 

生猪价连续三个月持续下跌，一度跌破养殖户心理承受底线，养殖利润不断缩窄甚至北

方局部地区出现负利润，养殖户补栏积极性整体受挫，且受饲料成本高企影响，蛋鸡养殖利

润没有明显好转，养殖户资金方面压力大，补栏积极性也不高。但3月份补栏，8- 9月份前后

进入产蛋高峰期，因此，这一阶段向来为养殖户补栏高峰期，目前蛋鸡存栏处于缓增状态，

禽料需求明显所增加。且天气转暖，水产行业复苏，水产料产量大幅增长，据天下粮仓调研

团队的调查数据显示，纳入调查的全国1135家饲料企业3月份饲料总产量为11230581吨，较2

月份的8725287吨增长2505294吨，增幅在28.71%，较去年同期的8721710吨增长28.77%。 
 

 

图表 11：国内豆粕成交及提货 
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数据来源：wind  天下粮仓  国元期货 

 

 

 

三、市场监测 

豆粕基差见底后小幅回弹，预计短期豆粕市场价格受外盘及国内榨利影响小幅波动，油

粕比继续回归，巴西大豆到港对近月合约影响较明显，资金偏向远期市场流动，因此5-9 价

差仍有走扩空间。 
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数据来源：wind 国元期货 

 

重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性

不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目

标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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