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 豆类期货周报 

 

 地缘冲突导致盘面强势 关注国储大豆拍卖后续消息 

 
主要观点  

  行情回顾。上周连粕随外盘美豆高位震荡运行，未能突破 2月前高。俄乌冲突

升级，农产品整体偏强，但油强粕弱，连粕不及油脂强势，不过国内低库存背

景下，连粕下方支撑较强。 

  基本面分析。全球供给方面，截至 2 月 24 日，巴西大豆收割率达 44%，高于去

年同期 25%。南部南里奥格兰德州也已开始收割，目前单产水平较低，巴西方面

机构预测本年度大豆产量将降至 1.21 亿吨，2月 USDA 预测 1.34 亿吨，关注本

周 USDA3 月报告对巴西大豆产量预测调整。南美天气炒作窗口基本结束，美国

大豆下月开始种植，目前市场关注点在美国新季大豆种植面积，USDA 论坛展

望，预计 2022 年美国大豆种植面积 8800 万英亩（平均预期 8920 万英亩，上年

8720 万英亩），面积增加不及预期，可继续关注 3 月底种植意向报告数据。 

国内方面，油厂压榨利润下降，国内买船节奏较慢，进口大豆到港量不及预

期，导致目前国内大豆以及豆粕库存均处于往年同期低位。根据船期预计 2

月、3 月和 4 月进口大豆到港分别为 575.25、675 和 890 万吨，国内进口到港量

仍不足以累库。不过国家粮食和物资储备局发布，将启动政策性大豆拍卖工

作，预计短期现货紧张基差仍在高位，国储拍卖或是基差下降的拐点，关注后

续公布的拍卖时间和计划拍卖量。需求方面，当前生猪存栏量仍在高位，但近

期饲料成本大幅上涨，生猪价格却弱势运行，导致养殖利润继续下滑，豆粕在

饲料中添加比例遭调减，因此豆粕需求端表现一般。 

  后市展望。南美天气窗口基本结束，北美天气炒作尚未开始，国内库存仍在低

位，现货基差维持强势，当前基本面市场基本均已交易，目前地缘风险增加农

产品供给不确定性，盘面行情偏于强势，暂不建议摸顶，等待国储政策性大豆

拍卖的后续消息，同时关注本周 USDA3 月报告对南美大豆产量预测的调整。 
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一、行情回顾 

上周连粕随外盘美豆高位震荡运行，未能突破2月前高。俄乌冲突升

级，农产品整体偏强，但油强粕弱，连粕不及油脂强势，不过国内低库

存背景下，连粕下方支撑较强。截至3月4日，M2205报收3902元/吨，周

收涨-0.4%。 

 

图 1 豆粕主力合约走势  图 2美豆走势及 CFTC 基金持仓 
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 数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

二、基本面分析 

全球供给方面，截至2月24日，巴西大豆收割率达44%，高于去年同

期25%。南部南里奥格兰德州也已开始收割，目前单产水平较低，巴西

方面机构预测本年度大豆产量将降至1.21亿吨，2月USDA预测1.34亿

吨，关注本周USDA3月报告对巴西大豆产量预测调整。南美天气炒作窗

口基本结束，美国大豆下月开始种植，目前市场关注点在美国新季大豆

种植面积，USDA论坛展望，预计2022年美国大豆种植面积8800万英亩

（平均预期8920万英亩，上年8720万英亩），面积增加不及预期，可继续

关注3月底种植意向报告数据。 

国内方面，2021年我国累计进口大豆到港9653.7万吨，较2020年

10032.4万吨同比下降3.77%。油厂压榨利润下降，国内买船节奏较慢，

进口大豆到港量不及预期，导致目前国内大豆以及豆粕库存均处于往年

同期低位。根据船期预计2月、3月和4月进口大豆到港分别为575.25、

675和890万吨，国内进口到港量仍不足以累库。不过国家粮食和物资储

备局发布，将启动政策性大豆拍卖工作，预计短期现货紧张基差仍在高

位，国储拍卖或是基差下降的拐点，关注后续公布的拍卖时间和计划拍

卖量。 
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图 3 进口大豆到港量  图 4 巴西大豆月度出口量 
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图 5 我国进口巴西大豆月度到港量  图 6 我国进口美国大豆月度到港量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

图 7 巴西大豆产区未来 15 天降雨量  图 8 阿根廷大豆产区未来 15 天降雨量 

 

 

 

数据来源：NOAA、国都期货研究所  数据来源：NOAA、国都期货研究所 

 

需求方面，当前生猪存栏量仍在高位，但近期饲料成本大幅上涨，

生猪价格却弱势运行，导致养殖利润继续下滑，豆粕在饲料中添加比例

遭调减，因此豆粕需求端表现一般。 
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图 9 生猪存栏同比及环比变化  图 10 能繁母猪存栏同比及环比变化 
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 图 11 生猪养殖利润  图 12 蛋鸡养殖利润 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

图 13 国内大豆库存量  图 14 国内豆粕库存量 
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 数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

三、后市展望 

南美天气窗口基本结束，北美天气炒作尚未开始，国内库存仍在低

位，现货基差维持强势，当前基本面市场基本均已交易，目前地缘风险

增加农产品供给不确定性，盘面行情偏于强势，暂不建议摸顶，等待国

储政策性大豆拍卖的后续消息，同时关注本周USDA3月报告对南美大豆

产量预测的调整。
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