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【冠通研究】 

巴西将重启收割，谨防回落风险 

制作日期：2024年 5月 16日 

【策略分析】 

国外方面，巴西南部的降雨趋于结束。就大豆产量上，市场对于种植面积的调增已经

初步达成一致，即便考虑到巴西近期的洪涝灾害， USDA对于巴西 23/24的总产可能也不

会有多大下调空间，大概率落在 1.5-1.52亿吨区间；且巴西、阿根廷 23/24大豆销售进度

不佳，因种种原因仍在等待出售；而美国新季大豆的种植虽有延误，但降水的出现大大改

善了除中西部少量地区外的土壤墒情，且重植时间窗口充裕。因此，若巴西大豆损失并未

突破市场预期，后续的供需格局及交易逻辑很难再支撑 CBOT及国内豆粕主力继续上行。 

国内方面，后续依然面临大豆集中到港，油厂维持较高供应水平，库存延续回升之

势。当前国内大部气温偏高，不再支持生猪养殖端压栏增重，随着生猪出栏期到来，需求

端支撑或减弱，预计豆粕供需将逐步宽松。 

巴西南部收割即将重启，产量损失进入兑现期，CBOT大豆有转弱迹象，国内豆粕持仓

仍处高位，需要对盘面高位回落的风险引起重视，多单减仓为主。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，豆粕主力合约收盘报 3550/吨，+0.03%，持仓-10394手。 

现货方面： 

截至 5月 16日，江苏地区豆粕报价 3400元/吨，较上个交易日-10。盘面压榨利润，

巴西 6月交货为 165元/吨、阿根廷 159元/吨，美湾-64元/吨。 

现货方面，5月 15日，油厂豆粕成交 7.32万吨，较上一交易日-4.16万吨。 
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（豆粕主力 1h行情） 

数据来源：博易大师 

【基本面跟踪】 

消息上： 

美国油籽加工商协会（NOPA）：美国 2024年 4月豆油库存为 17.55亿磅，市场预期为

18.82亿磅，3月份数据为 18.51亿磅，2023年 4月数据为 19.57亿磅；2024 年 4月大豆

压榨量为 1.66034亿蒲式耳，市场预期为 1.83072亿蒲式耳，3月份数据为 1.96406 亿蒲

式耳，2023年 4月数据为 1.73232亿蒲式耳。 

基本面上： 

国内原料方面，截至 5月 10日当周，国内进口大豆到港量为 149.5万吨，前值 204.75

万吨；油厂大豆库存 377.17万吨，前值 381.9万吨。 

据钢联，2024年 5月份国内主要地区 125家油厂大豆到港预估约 900.25 万吨（本月船

重按 6.5万吨计）。对国内各港口到船预估初步统计，预计 2024年 6月 1120万吨，7月 1000

万吨。 

美国农业部数据显示，截至 2024年 5月 9日当周，美国大豆出口检验量为 406052吨，

前一周修正后为 358082 吨，初值为 348654 吨；美国对中国（大陆地区）装运 72471 吨大

豆。前一周美国对中国大陆装运 83018吨大豆。 
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据美国农业部，截至 5月 3日当周美国大豆出口净销售数据显示：美国 2023/2024年度

大豆出口净销售为 42.9 万吨，前一周为 41.4 万吨；2024/2025 年度大豆净销售 0.5 万吨，

前一周为 0.7万吨。美国 2023/2024年度大豆出口装船 30.4万吨，前一周为 26.9万吨；美

国 2023/2024 年度对中国大豆净销售 1.8 万吨，前一周为-0.1 万吨；美国 2023/2024 年度

对中国大豆出口装船 9.2万吨，前一周为 0.9万吨；美国 2023/2024年度对中国大豆累计装

船 2361.2万吨，前一周为 2352万吨；美国 2023/2024 年度对中国大豆未装船为 22.8万吨，

前一周为 30.1万吨。 

南美端，排船方面，截至 5 月 10日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）对中国大

豆排船 111 万吨，较上周增加 54万吨；巴西各港口大豆对华排船计划总量为 572万吨，较

前一周减少 5.6万吨。 

发船方面，截止 5 月 10 日当周，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）5 月以来对中

国发船量为 18.31万吨；5月份以来巴西港口对中国已发船总量为 313.6万吨，环比上周增

加 20万吨。 

供给端，截至 5月 10 日当周，油厂豆粕产量为 129.12万吨，前值 121.23万吨；未执

行合同量为 426.4万吨，前值 453.5万吨；豆粕库存为 51.87万吨，前值 48.5 万吨。 

下游提货方面，昨日提货量为 15.21万吨，前值为 15.21万吨。饲料加工企业库存上，

截至 5月 10日当周，样本饲料企业豆粕折存天数为 6.94天，此前为 6.69天。 
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