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豆粕周报  报告日期：2021 年 2 月 22 日 

美豆新作种植面积增加 VS 南美大豆收割迟滞，豆粕短期区间震荡 
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一、行情走势回顾 

上周处于春节假期期间，春节假期前最后一个交易日 USDA 月度报告公布，USDA 报告显示美豆期

末结转库存如期下调，整体影响偏多，但因利多已在前期走势中有所释放，假期期间成本端美豆整体表现

偏震荡，虽然南美收获进度同比仍偏低给予期价一定支撑，但近期已经加快，USDA 数据和美豆基本面未

能给美豆带来明显上冲动能。收假后的首两个交易日国内连粕跟盘震荡，截止 2 月 19 日，豆粕主力合约

M2105 报收于 3462，较节前一周跌 8，周跌幅 0.23%。 

   
图 1：美豆主力合约日线              单位：美分/蒲  图 2：豆粕主力合约日线               单位：元/吨  
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二、国际市场分析 

Ѓ҅ЄUSDA ҟ Ї ᵲ  

2 月 19 日、20 日为春节假期归来后的第一周，美国农业部 USDA 召开了第 97 届年度农业展望论坛。

该论坛主要对新一年度各类作物的种植面积进行展望，预计 2020/21 年度美国玉米和大豆的季节平均价

格将达到 7 年来的高点，由于今年度良好利润的驱使，新季种植面积高于平均水平，只要恢复正常的种植

天气，总种植面积就会增加几百万英亩，玉米和大豆的总面积将达到创纪录的 1.82 亿英亩。 

此前市场对新季大豆种植面积的预估大约在 8940 万英亩，较 2020/21 年度增加了 670 万英亩，然
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而USDA展望论坛公布的种植面积在此基础上再向上调增了60万英亩至9000万英亩，超出了市场预期。

此外，论坛上专家预计美国 2021/22 年度大豆单产料为 50.8 蒲式耳/英亩，高于 2020/21 年度的 50.2 蒲

式耳/英亩；在单产及种植面积同增的情况下，产量料达到 45.25 亿蒲式耳，较本年度的 41.35 亿蒲式耳

增加 9%。预计美国 2021/22 年度大豆压榨量为 22.1 亿蒲式耳，大豆出口量料为 22 亿蒲式耳，在需求保

持高位的预估下，2021/22 年度大豆年末库存料为 1.45 亿蒲式耳，高于 2020/21 年度的 1.2 亿蒲式耳，

但仍位于历史性低位。 

由此可见，新季大豆供应方面的超预期增加对美豆期价的上行形成了一定制约，不过在美豆国内压榨

预估较今年的高位继续调增的情况下，USDA农业展望论坛将新季美豆期末库存的预估看在了 1.45亿蒲，

依然是处在历史偏低水平，对美豆构筑了较强的底部支撑。 

ЃԑЄ ◙ Ї ᶱ  

南美方面，天气预报显示巴西北部仍将出现更多降雨，大豆收割工作或继续受到影响，南部转干利于

美豆收割，但总体收割率仍然不足正常水平的一半。截止 2 月 11 日，巴西 2020/21 年度大豆收获完成

9%，低于历史同期收获进度的 20%。短期对美豆继续形成支撑。 

美国农业部 USDA 上周五公布的出口销售报告显示，2 月 11 日止当周，美国 2020/21 年度大豆出口

销售净增 45.59 万吨，较之前一周下滑 43%，较前四周均值减少 53%。市场此前预估为净增 30-90 万吨。

其中，对中国大陆出口销售净增 1.94 万吨。当周，美豆大豆出口装船量为 100.02 万吨，较前一周减少

55%，较前四周均值减少 54%。其中，对中国大陆出口装船 40.03 万吨。虽然美豆周度出口环比下降，但

主要原因在于美豆供应的日趋紧张，实质上符合市场的预期判断。 
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三、国内市场分析 

Ѓ҅Є Ї  

2021 年 2 月 13 日-19 日当周，因处于春节假期期间，国内油厂开机率进一步下降，全国各地油厂压

榨总量为 32.9 万吨（出粕 25.991 万吨，出油 6.251 万吨），较前一周降幅 63.98%，当周大豆压榨开机

率为 9.28%。本周随着假期的结束，开机率或将逐步回升。 

据天下粮仓初步调查，2021 年 2 月国内各港口进口大豆预报到港 97 船 640.7 万吨，3 月份初步预估

610 万吨，预计本周油厂压榨量大约在 160 万吨左右。 

表：2021 年第 8-9 周全国各地区大豆压榨量预估 

 

资料来源：天下粮仓 

截止 2 月 5 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 44.99 万吨，较前一周的 41.84 万吨增加

3.15 万吨，降幅为 7.53%。按照往年规律，因春节期间提货基本停滞，而有油厂继续开机，节后豆粕库存

或有短暂回升，但之后或随着下游需求的回升出现下降，关注节后豆粕补库需求的展开。 

   
图 3：大豆压榨周度趋势图            单位：吨  图 4：国内豆粕商业库存           单位：万吨 
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ЃԑЄ ┼ ЇᵜҲ Ғשׂ  

春节期间养殖场畜禽出栏率较高，节后大型养殖企业或有持续采购仔猪的计划，豆粕补库需求会随之

展开，不过短期内我们不认为会有明显提升。一方面原因在于节前在疫情的担忧之下，下游养殖场提前补

库，或在一定程度上对节后的需求有一定透支；另外，猪瘟疫情或对短期养殖端的补栏速度产生制约。据

不完全统计截至 2021 年 1 月底 2 月初共有 32 个省份发生 179 起疫情。受疫情影响最轻的是新疆。春节

期间，华东与华北疫情仍在持续，且新疆建设兵团再度报告一起非瘟疫情，截至 2021 年 2 月 12 日全国

已公开报告发生 183 起非瘟疫情，较 2 月初增加 4 起。养殖端情况来看，部分省份疫情持续发生，河北、

山东、河南等地较为严重，不过整体仍在可控范围之中，再加上 3 月之后水产养殖的逐步启动，中长期需

求端的恢复态势料不会改变。 

   
图 5：生猪存栏走势图                    单位：头  图 6：生猪养殖利润                    单位：元/吨 
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四、综合分析及操作建议 

USDA 农业展望论坛公布新季美国大豆的种植面积预计为 9000 万英亩，高于此前机构的平均预期，

对美豆期价上行产生一定压力。不过对期末库存的预估值仍处于历史低位，给予底部较强支撑，叠加短期

巴西的降雨仍在影响南美大豆收割进程，美豆供应趋紧状态也限制期价回落空间，成本端短期以偏强震荡

对待。国内供需格局来看，本周开机率会假期结束开始回升，但鉴于 2-3 月大豆到港量偏低的预期，开机
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回升或暂难产生供应方面的压力；需求端在当前生猪养殖利润可观的情况下，节后补栏工作或陆续开始，

不过在猪瘟疫情时有发生的情况下，生猪补栏速度会受到一定制约，叠加水产养殖预计 3 月后才会逐渐启

动，整体需求短期内较难放量，豆粕在多空交织的情形下本周或继续跟盘震荡。建议投资者以短差交易为

主。 
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