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四月开局，连粕主力合约大幅下挫，失守3000点，随后跌破了2900一线，可谓节
节后退，期现价格一跌再跌。三月份一路高涨的豆粕曾一度被称为农产品中的“黄
金”品种，为何于四月份跌下神坛？在大豆、豆粕库存持续多年低位形势下，豆粕
将何去何从？

四月USDA报告多空共存巴西对华出口增加

美国农业部（USDA）周四公布的4月供需报告显示，美国2019/20年度大豆年末库
存预估为4.8亿蒲式耳，3月预估为4.25亿蒲式耳，上调幅度大大高于预期。虽然是
下调了巴西和阿根廷的产量预估，但是增加了巴西大豆出口，同时上调中国大豆进
口预估100万吨。另外三月底USDA报告显示，美国2020年大豆种植面积预估为83
51万英亩，较上年的7610万英亩增加9.7％。总体上，全球大豆供应前景仍较宽松
。

另一方面巴西外贸部的报告显示，3月份巴西对华出口大豆881万吨，同比增长52
％。据船运机构WilliamsShipping公司的数据显示，巴西港口4月份将出口至少78
0万吨大豆，其中近半的大豆将装运到中国。按照巴西大豆运往中国所需时间是40
到50天计算，四月下旬开始到港会陆续增加，五月份甚至有近1100万吨大豆到港
，这么多大豆到货后，有助于缓解国内偏紧的库存压力，供应将大幅增加。

国内方面，4月9日中储粮总公司又向中粮集团发放了50万吨国储大豆，用于商业压
榨。这是中储粮今年向中粮分配100万吨国储大豆库存的第二批，虽然50万吨只能
用来填补大豆到货延迟造成的供应缺口，对短期供应紧张的局面难有大的改善，但
是表明了国家对市场的宏观调控作用。

国内大豆库存拐点出现 油厂开机率有望回升

国内内供应方面，据海关数据，1-2月份进口大豆1351.4万吨，3月份我网统计大豆
实际到港450.5万吨，进口量偏低，导致大豆库存持续下降至五年来新低水平。但
是，我的农产品网对国内111家主要油厂调查显示，2020年第16周，全国主要油厂
大豆库存为246.86万吨，较上周增加17.15万吨，增幅7.29％，大豆库存已连续三
周上升，第16周（4月13日至4月19日）国内大豆压榨预计为164.45万吨，开机率
为58.32％。据了解四月份大豆到港预计670万吨，五月份到港预计1100万吨。随
着后续到港的增加，大豆库存紧张的局面也将有所缓解，油厂开机率也将有所回升
，豆粕库存持续多年低位的局面也将改善。
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全国主要油厂开机率调查

“非瘟”疫苗尚未成功上市 生猪产能恢复需要时日

需求方面，近两周豆粕现货成交量明显下降，其中现货成交30.82万吨，基差成交6
9.13万吨。今年以来，生猪产能正在呈现逐渐恢复的状态，国家多方措施鼓励生猪
养殖，集团企业补栏积极性高涨，不过目前非洲猪瘟疫苗尚未出现，散户及中小企
业养殖风险偏高，补栏复养积极性不高，再加上猪周期较长，产能恢复将是一个漫
长的过程；另外受新冠疫情的影响，禽类补栏及水产投苗时间有所延后，短期内豆
粕需求很难有大幅改观。

综上所述，2020年美豆意向种植面积高于去年，再加上2019/20年度大豆年末库存
预估超预期上调，总体上全球供应前景仍将宽松。美豆短期仍将震荡运行，后续的
天气因素、疫情发展是否影响劳动力等情况都会影响到实际播种进度及种植面积；
国内方面，随着后续到港增加，大豆、豆粕紧张局面将有所缓解，现货价格或将承
压回落。同时5-6月巨大的到港量将对未来豆粕现货价格造成潜在压力。

本文源自上海钢联农产品网
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