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一、行情回顾与操作建议

表1：行情回顾

合约 前结算价 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 持仓量变化

豆粕2401 3651 3652 3662 3625 3631 -20 -0.55% 35648 60280 -73

豆粕2305 3751 3758 3762 3700 3701 -50 -1.33% 784303 1099683 5967

豆粕2309 3786 3781 3795 3750 3750 -36 -0.95% 257233 574661 13378

数据来源：Wind，建信期货研究中心

今日外盘美豆小幅震荡，05 合约在 1495 美分附近运行，主要受到隔夜瑞信

事件的影响。目前美豆盘面走势较为纠结，在 3 月报告发布后，阿根廷大幅减产

基本被市场确定，具体幅度的分歧可能在于产量在 3000 万吨上方还是下方，面对

接近 1500 万吨的同比减产，美豆下方存在明显的支撑，而在巴西大豆大量上市的

卖压面前，美豆向上突破也较为困难，USDA 继续维持 1.53 亿吨的产量预估，同

比增幅约 2500 万吨，足以覆盖阿根廷的减产，且目前正处大量收获期，压力显现

的会比较明显。故从本季来看，大豆供应只能说是略有恢复，但想达到累库的预

期，则可能需要顺延至下一年度。未来市场关注度逐步从南美回归到北美，后期

建议关注美豆种植面积与 2月展望论坛的差别及后期天气情况，短期美豆或上下

两难。国内方面，今日小幅震荡，目前有传闻巴西港口出现拥堵，或将影响 3-4

月的到港量，但是整体大方向上现货端或仍将保持平衡或逐步走向宽松的格局，

且据了解，目前豆粕下游需求不佳，而水产养殖暂时也未启动，需求短期难觅增

量，考虑到未来大量到港的预期，现货及基差的压力会更加明显。期货方面，现

阶段 05合约还是以美豆成本定价为主，在巴西大豆逐步上市及国内到港预期偏强

的背景下，或阶段性偏弱且弱于美豆，但下方仍存一定支撑。

二、行业要闻

 据外电消息，阿根廷 2022/23 年度大豆压榨量可能将降至数年低点，因

受干旱破坏的国内产量愈发难以满足加工厂的需求，一些工厂已经停止

运营，等待从巴拉圭和巴西的进口。阿根廷油籽压榨和出口商会

(CIARA-CEC)主管 Gustavo ldigoras 表示，阿根廷 2022/23 年度大豆产

量较上年大幅减少正在影响国内压榨行业，加工厂可能被迫从巴拉圭和

巴西进口大豆，来满足国内需求并继续加工大豆。到目前为止，阿根廷

农户已经将 412 万吨 2022/23 年度新作大豆出售给国内榨厂，不到去年
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新作出售量 860 万吨的一半。由于作物持续面临不利的天气条件，且预

计产量将进一步减少，农户不愿出售大豆。

 Emater：受干旱天气影响，巴西南里奥格兰德州 2022/23 年度大豆收割

率达到 1%，落后于去年同期的 10%，以及历史均值的 14%。收割的开始

使得人们可以更准确地观察干旱对油籽作物造成的的单产损失程度。此

外，天气状况仍然不利且不稳定。大豆作物大部分处于灌浆鼓粒阶段，

占到 54%。

 LaSalle Group ：上周阿根廷极端高温天气使得作物在关键的发育阶段

承压，导致更多的豆荚败育和植物过早死亡。预计收获面积将会继续下

降，因为一些农田可能会完全受损。

三、数据概览

图1：豆粕出厂价格（元/吨） 图2：豆粕05合约基差（元/吨）

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图3：豆粕5-9价差（元/吨） 图4：豆粕1-5价差（元/吨）

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部
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图5：美元兑人民币中间价 图6：美元兑雷亚尔汇率

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部
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