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我们知道2月7日作为虎年第一个交易日，豆粕以涨停价收盘，开启了一轮豆粕的
上涨潮流。随着乌克兰局势的影响，以及南美减产的确定，3月中旬主力合约最高
攀升至4495元/吨，使得豆粕价格上涨了一千多元。面对市场不断疯狂的声音，3月
23日小褚再次发表文章，认为此时不空，还待何时？伴随着美豆的回落，豆粕也开
始了回调，加上进口大豆拍卖消息上月底（28日）正式落地，使得豆粕延续跌势，
连续多日下跌。而且4月1日，豆粕大幅下跌近6%，不过清明节后，受美农月度供
需报告利多影响，大连豆粕期货震荡，小幅反弹。未来如何运行？小褚再谈谈个人
观点，希望大家指正。

3月开始，国内因物流运输受到交通限行的影响，各行各业均受到波及，特别是不
少产品在产地不能及时出货且内销需求增量有限，出现了积压导致价格下行的情况
。因大豆延迟到港或者不能及时卸货运输至油厂，油厂因没有足够的大豆用于压榨
，近期已经有不少油厂再度开始停机或者减产。

我们知道根据船期监测,3月国内大豆到港量预计低于去年同期,造成部分油厂出现
缺豆的现象。随着俄乌冲突导致黑海港口关闭，也对密西西比河的驳船运输产生连
锁反应。中国近期加大采购美国大豆，因为南美干旱导致作物歉收。预计从3月份
下旬开始大豆到港量将逐渐增加，4-5月国内大豆将集中到港，加之储备进口大豆
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投放，以及巴西大豆集中到港，大豆供应紧张局面将缓解。

近期巴西大豆集中到港，政策性进口大豆持续投放，国内供应增加，国内随着大豆
供应改善。根据船期统计，4月份进口大豆有望到港800万吨。每月接近1000万吨
的大豆供应，足以满足油厂原料需求。后期大豆压榨量持续提升，但是生猪养殖亏
损，存栏持续下滑，饲料养殖需求短期难有起色，因此预计豆粕库存将继续上升。

4月11日，国内主流油厂豆粕成交继续回暖，当日总成交量为140400吨，较上一
日增加58300吨。现货成交量为79400吨，较上一日增加53300吨。基差成交量为6
1000吨，较上一日增加5000吨。成交均价为4491.13元/吨，较上一日上涨23.26
元/吨。

美国农业部上周五公布的4月供需报告显示，美国2021/22年度大豆年末库存预估
下调至2.6亿蒲式耳，下调原因为巴西歉收刺激了对美国供应的出口需求，此前市场
预估为2.62亿蒲式耳，3月预估为2.85亿蒲式耳。美国2021/22年度大豆出口量预
估上调至21.15亿蒲式耳。

该机构将巴西2021/22年度大豆出口预估调降了275万吨，下调至8,275万吨。同
时还下调了全球2021/22年度大豆年末库存和大豆产量预估。

纵观CBOT大豆往年4月供需报告公布当日的表现，涨跌幅度大多不超出1%，10年
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中仅有两次涨幅略超1%，1次跌幅达到1.85%。很显然，相比3月末两份重磅报告
和5月新作数据首发报告而言，USDA4月通常都很保守，对美豆的影响力也很有限
。
今年USDA却打破了这一传统，在南美歉收的背景下，全球供应趋紧预期升温，还

刺激国际买家对美国供应的采购需求增加，USDA下修了巴西大豆产量和出口预估
，下调了美豆年末库存预估，还调低了全球产量和库存预期。利好的报告一经发布
，CBOT大豆迎风而涨，升幅达到2.50%，创下11年来4月供需报告公布当日的最佳
表现。

咨询机构Datagro称，截至4月1日，巴西2021/22年度大豆销售比例已达55%，
比一个月前提高了9%，但是低于上年同期创纪录的71.5%，也低于过去五年同期均
值58.6%。
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本季度大豆收获已经接近尾声。2021/22年度大豆收割完成82.5%,比一周前提高
了3.3%，去年同期为82.4%，五年平均进度为79.2%。
Datagro预计本年度巴西大豆产量将达到1.2511亿吨。这意味着巴西农户已经销

售了6881万吨的大豆，而去年同期的销售量为9245万吨。
由于巴西南部和马托格罗索的干旱导致产量下降，导致2021/22年度可供商业化销

售的大豆供应量低于上年。

截至4月1日，巴西农户预售了6.9%的2022/23年度大豆，比一个月前提高了1.7%
，但是低于五年同期均值8.4%，也远低于上年同期的12.8%。

通过以上基本面的数据，您是否对近期豆粕的行情有所了解。那么未来如何操
作？

我们知道豆粕主要是作为饲料使用的，豆粕作为饲料配方中最重要也占比最大的蛋
白原料。春节过后，国内豆粕现货价格大幅上涨，饲料企业不堪原料成本压力，2
月中旬开始，掀起新一轮涨价风暴，全国饲料价格迎来“涨”声一片，多家大型饲
料企业，以“原料价格大幅上涨”为由，不约而同宣布每吨饲料价格提高50~300
元。上个月，多家饲料企业再度宣布饲料涨价。使得年后饲料厂普遍将饲料价格上
调300-600元/吨。

使得下游有苦难言，随着政府开始抛售进口临储大豆，以及4月份进口大豆不断到
港，豆粕现货价格不断回落。养猪人期盼已久的事情终于实现了，由于原料价格下
调，多家饲料企业也开始降价。近日多家饲料企业发布降价通知，幅度在50-300元
/吨之间。原料价格持续大跌，接下来饲料企业降价范围或将进一步扩大。
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