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豆粕：短线或止跌企稳后向上测试压力平台 

 宏观：美联储 2023年加息周期或结束，2024年关注美联储是否开启降息周期以促进经济增长。 

 成本端：美豆销售数据不佳，南美大豆挤占美豆市场。美豆新季即将播种，关注天气方面影响因

素。巴西大豆收割逐渐进入尾声，南美大豆丰产格局基本无较大变化。 

 国内供给端：4月进口大豆数量到港回升。当前油厂开机率低位，豆粕产量减少。 

 国内消费库存：豆粕成交市场态度一般，豆粕库存去库。养殖利润不及去年同期，长期存在对豆

粕消费的担忧 

 结合宏观、基本面与技术面，豆粕 2409 合约，短线或止跌企稳后向上测试压力平台。 

 

一、宏观分析 

2023 年，美联储自启动新一轮加息周期以来，单次加息由 25 个基点逐步提高至 75 基

点，并在 75 基点的水平上连续加息 4 次，累计加息幅度为 525 个基点，为近 40 年来最快的

加息节奏。美国经济在强财政周期和产业政策作用下展现经济韧性。12 月的点阵图预计 2024

年终点利率为 4.6%，较 9 月会议的点阵图终点利率的 5.1%下调 50bps，隐含 2024 年 75-

100bps 的降息幅度，略超市场预期。宏观因素对油料板块运行节奏仍有扰动。  

 

二、基本面分析 

（ 1）成本端  

  美豆  

美国农业部 3 月发布的供需报告显示， 2023/24 年度美国大豆供应和使用的预期保持

不变， 2023/24 年度美国大豆平均价格和豆粕价格预测保持不变。美国数据依旧呈现出产

过于需的格局。  
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数据来源： USDA 安粮期货研究所  

美国大豆播种将在这一周展开。随着美国大豆播种工作逐步展开，美国农业部将在 4 月

15 日的作物进展报告里公布今年首份大豆种植数据。作为参考，去年 4 月中旬时美国大豆

种植进度为 4%，而 2018 至 2022 年同期的平均播种进度为 1%。今年中西部的种植条件看起

来好于往年，土壤温度适于备耕以及春播。美国政府气象日报显示，未来 6 到 10 天（ 4 月

10 日到 14 日），美国全国大部分地区气温偏高，中西部南部降雨高于正常，中西部北部的

降雨低于正常。  

随着南美大豆收获加速，美国大豆出口销售季节性放慢。截至 3 月 28 日当周，美国大豆

净销量为 19 万吨，只有一周前 38 万吨（包括下一年度销售量 12 万吨）的一半。2023/24 年

度迄今美豆销售总量为 4055 万吨，同比降低 18.8%，上周是同比降低 18.9%。美国农业部的

年度出口目标为 4681 万吨，同比减少 13.7%。  

 

  南美大豆  

第 14 周，巴西主产州的收割进度为 78%，稍慢于去年同期的 81%，以及五年历史均值

79.48%。巴西大豆收获近八成，巴西多家机构下调大豆产量预测值。  

地区 24年 14周 24年 13周 增减 23年 14周 五年均值 

南里奥格兰德州(RGDS) 18% 8% 10% 19% 28.6% 

巴拉那(Parana) 97% 89% 8% 92% 92% 

马托格罗索(Mato Grosso) 99% 99% 0% 100% 99.6% 

南马托格罗索(MGDS) 98% 97% 1% 99% 98.8% 

戈亚斯(Goias) 91% 85% 6% 96% 95% 

圣保罗(Sao Paulo) 90% 85% 5% 86% 91.6% 

米纳斯吉拉斯(Minas Gerais) 90% 82% 8% 92% 92% 

巴伊亚(Bahia) 60% 55% 5% 75% 56% 

圣卡塔琳娜(Santa Catarlna) 49% 40% 9% 40% 50% 

巴西总计 78% 73% 5% 81% 79.48% 

数据来源：粮油商务网、安粮期货研究所  

 

美国农业部三月发布的供需报告中显示，巴西 2023/24 年度大豆产量预估被进一步调

降至 1.55 亿吨，低于 2 月预估的 1.56 亿吨，不过高于分析师的预估 1.52 亿吨。同时，报

告也上调了巴西大豆的出口预估 300 万吨至 1.03 亿吨。巴西大豆的产量预估被下调了 100

万吨，出口预估被上调 300 万吨。报告中阿根廷大豆所有数据维持不变。  
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南美大豆整体供应量被下调，出口量被上调，对南美大豆价格有一定支撑作用，进而

利好 CBOT 大豆期货市场。  

南美 23/24 新季大豆整体呈现增产格局，巴西和阿根廷产量仍在相对高位，全球新季

大豆整体宽松格局未变。  

 

  

数据来源：粮油商务网、安粮期货研究所  

 

  USDA 年度展望  

USDA 预计美国 2024 年大豆种植面积为 8,750 万英亩，高于去年的 8,360 万英

亩。基于增加的种植面积，农业部预计大豆产量将达到 45.05 亿蒲式耳。  

美国农业部在年度展望报告中称，随着生物燃料生产推动对美国油籽的需求，

预计大豆种植面积将增加。 USDA 预计美国 2024 年大豆种植面积为 8,750 万英亩，高

于去年的 8,360 万英亩。由于种植面积的增加，大豆产量预计将达到 45.05 亿蒲式

耳。  
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数据来源：USDA 

 

（2）国内豆粕供给端   

 到港大豆与压榨 

根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示， 2024 年 4 月大豆到港量为 778.8 万吨，较

上月预报的 583.5 万吨到港量增加了 195.3 万吨，环比变化为 33.47%；较去年同期 734.3 万

吨的到港船期量增加 44.5 万吨，同比变化为 6.06%。由于前期榨利持续亏损导致一季度船

期买船较少，目前看年后供给存在阶段性偏紧预期， 4 月后供应转宽松，油厂库存压力短期

不大。  

截止到 3 月 26 日， 3 月船期累计采购了 1056 万吨，采购进度为 100%。 4 月船期累计采

购了 957 万吨，周度增加 92.4 万吨，采购进度为 95.7%。 5 月船期累计采购了 488.4 万吨，

周度增加 105.6 万吨，采购进度为 49.33%。 6 月船期累计采购了 270 万吨，周度增加 19.2

万吨，采购进度为 29.67%。 7 月船期累计采购了 105.6 万吨，采购进度为 13.2%。 8 月船期

累计采购了 12.6 万吨，采购进度为 1.94%。  

2024 年第 14 周国内 163 家进口大豆加工油厂开机率为 40.17%，环比上周上涨 0.54%。

进口大豆压榨总量为 154.58 万吨，环比上周增加 1.71 万吨。豆粕产量为 123.26 万吨，环

比上周增加 1.35 吨。近期到港大豆偏少，工厂开机率持续下滑，大豆加工量也小幅减少，

豆粕产量下降。  

资料来源：中国粮油信息网，安粮期货研究所 
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（3）国内豆粕需求端  

 成交量和提货量 

2024 年第 14 周（截止 4 月 5 日），豆粕市场成交态度一般，成交量涨幅 49.4%。  

国内豆粕周度成交量为 51.11 万吨，环比上周增加 16.9 万吨，涨幅为 49.4%。成交均

价在 3447.08 元 /吨，环比上周下跌 61.34 元 /吨，降幅为 1.75%。现货成交为 13.81 万吨，

环比上周增加 2.1 万吨。基差成交为 37.3 万吨，环比上周减少 14.8 万吨。  

2024 年第 14 周，国内豆粕周度提货量为 40.48 万吨，环比上周减少 25.5 万吨，跌幅

为 38.7%。  

 
 

数据来源：粮油商务网、钢联、安粮期货研究所 

 

（4）库存  

截止到 4 月 3 日，主要港口的进口大豆库存量约在 762.96 万吨，去年同期库存为 655.34

万吨，五年平均 742.99 万吨，本月累计到港 77.88 万吨。  

，截止到 2024 年第 13 周末，国内进口大豆库存总量为 285.2 万吨，较上周的 289.5 万

吨减少 4.3 万吨，去年同期为 330.4 万吨，五周平均为 347.4 万吨。  

截止到 2024 年第 13 周末，国内豆粕库存量为 32.7 万吨，较上周的 38.8 万吨减少 6.1

万吨，环比下降 15.71%；合同量为 219.8 万吨，较上周的 260.1 万吨减少 40.3 万吨，环比

下降 15.51%。  

截至到 4 月 5 日，饲料企业豆粕物理库存天数为 8.15 天。  

截至 4 月 3 日，进口大豆港口库存相较于历史同期，处于中高位水平。第 13 周，油厂

进口大豆和豆粕库存处于去库阶段，短期由于进口大豆数量偏少，油厂库存压力暂时减缓，

但随着 4、 5 月进口大豆到港预期偏高，豆粕后期仍存在会累库压力。关注豆粕库存变化情

况。  
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数据来源：粮油商务网、同花顺、安粮期货研究所 

（5）养殖 

下游养殖效益来看，生猪养殖利润亏损略有恢复，但整体仍处盈亏平衡线以下，当前位

于同期历史利润低位。白羽肉鸡养殖亏损持续。截至 4 月 5 日全国自繁自养生猪亏损在 -

42.17 元 /头，亏损环比上周修复 19.52 元 /吨，利润处于同期低位水平。白羽肉鸡养殖亏损

-2.69 元 /羽，环比上周亏损修复 0.14 元 /吨，利润处于同期中低位水平。养殖利润不佳导

致的二育情疲弱，抑制豆粕中长期需求。持续关注下游养殖端需求变化。  

图一：自繁自养生猪养殖利润                   图二：白羽肉鸡养殖利润 

资料来源：FinD，安粮期货研究所 
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三、 技术分析 

大连豆粕期货市场预期会继续测试 3200 元的支撑作用，在此逐步止跌企稳后将会跟随

美豆走势逐步震荡回升，以寻求重返 3300 元之上，站稳后可能会向上冲击 3400 元目标

位。  

 
 

四、 行情走势观点总结 

宏观：美联储 2023年加息周期或结束，2024 年关注美联储是否开启降息周期以促进经济增长。 

成本端：美豆销售数据不佳，南美大豆挤占美豆市场。美豆新季即将播种，关注天气方面影响因素。

巴西大豆收割逐渐进入尾声，南美大豆丰产格局基本无较大变化。 

国内供给端：4月进口大豆数量到港回升。当前油厂开机率低位，豆粕产量减少。 

国内消费库存：豆粕成交市场态度一般，豆粕库存去库。养殖利润不及去年同期，长期存在对豆粕消

费的担忧 

结合宏观、基本面与技术面，豆粕 2409 合约，短线或止跌企稳后向上测试压力平台。  

 

 

免责声明 

  本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对这些信息的准

确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有关变更的通知。 本报告

中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人投资目标、财务状况和风险承受能

力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。本公司不对任何人因使用本报告中的任

何内容所引致的任何损失负任何责任。 
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