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内容提要 

USDA4 月报告上调美豆出口量美豆整体延续紧平

衡供需情况，同时下调阿根廷豆产量至 2700 万吨，但

是全球大豆需求量同样出现下降，供需双方均相对较

弱，库销比有所上升，大豆供应边际收紧趋松本次报告

相对中性，利多有限。 

对于我国而言，巴西大豆的丰产为我国上半年大

豆供应提供保障，二季度中我国大豆供应呈现相对宽

松情况，大豆价格或将进一步下行；豆粕成本根据进口

大豆波动，存在下降趋势，在养殖利润仍然亏损的情况

下，下游交易仍然较为清淡。随着大豆的大量到港，未

来豆粕将呈现震荡偏空走势。 
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1.美豆供需平衡表观点 

美豆出口增加，库存量下降，整体延续紧平衡供需情况。本次报告中，美豆出口量为 20.15

亿蒲式耳，较上月上升 1.26%，出口数量上调至 20.15 亿蒲式耳，巴西港口忙碌对美豆出口形成

一定利好。但美国国内压榨量有所下降，压榨量由 22.3 亿蒲式耳下降至 22.2 亿蒲式耳，没干

过国美需求有所下降。受出口影响，美豆期末库存整体反映了美豆销售良好这一情况。受此影

响，美豆期末库存随之减少，较上月下降 6.67%，库销比下降至 4.82%，低于近三年平均库销比

水平。美豆供需平衡表收紧对外盘大豆价格形成一定支撑，但是巴西丰产基本确定，该利好支

持相对有限。随着巴西收获以及销售的进行，CBOT 大豆重心下移趋势不变。 

图表 1： 美豆供需平衡表 

美豆供需平衡表 

 2021/22 

2022/23 预测

（3 月） 

2022/23 预

测（4 月） 3 月同比 3 月环比 

百万公顷 

种植面积 87.2 87.5 87.5 0.34% 0.00% 

收获面积 86.3 86.3 86.3 0.00% 0.00% 

蒲式耳/公顷 

单产 51.7 49.5 49.5 -4.26% 0.00% 

百万蒲式耳 

期初库存 257 274 274 6.61% 0.00% 

产量 4465 4276 4276 -4.23% 0.00% 

进口 16 15 15 -6.25% 0.00% 

总供应 4738 4566 4566 -3.63% 0.00% 

压榨量 2204 2230 2220 0.73% -0.45% 

出口 2158 1990 2015 -6.63% 1.26% 

留种 102 102 102 0.00% 0.00% 

损耗 1 18 19 1800.00% 5.56% 

总需求 4464 4340 4355 -2.44% 0.35% 

期末库存 274 225 210 -23.36% -6.67% 

每亩均价（美元/蒲

式耳） 
13.3 14.3 14.3 7.52% 0.00% 

库销比 6.14% 5.18% 4.82% -21.44% -6.99% 
 

数据来源：USDA, 兴证期货研发部 

2. 全球大豆供需平衡表观点 

本次报告下调全球大豆产量、进口量与消费量，全球大豆供应与需求双双下降，全球库销

比上升。供应方面，本次期末库存下降主要原因在于阿根廷与巴拉圭产量的下调。相较于 2 月

USDA 报告，本次阿根廷产量下降 600万吨至 2700万吨，报告发布后 CBOT 迎来短暂上升后随即
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回落，在巴西大豆丰产基本确定，本次报告利多影响相对有限。需求方面，阿根廷与中国需求

量下降是全球大豆需求水平下降的主要原因。阿根廷作为全球最大的豆粕、豆油出口国，国内

原材料供应紧张是该国需求量下降的主要原因。近期我国大豆压榨利润下降，油厂压榨意愿有

所下降，同时养殖业处于季节淡季，需求量下降相对合理。3 月全球大豆库销比为 18.79%，较

3月下降 0.25%，大豆供应边际趋松。 

对于我国而言，在 4 月报告预估中我国大豆库销比延续上升，巴西大豆的丰产为我国上半

年大豆供应提供保障，二季度中我国大豆供应呈现相对宽松情况，大豆价格或将进一步下行；

豆粕成本根据进口大豆波动，存在下降趋势，在养殖利润仍然亏损的情况下，下游交易仍然较

为清淡。随着大豆的大量到港，未来豆粕将呈现震荡偏空走势。 

图表 2： 全球大豆供需平衡表 

2022/23

年度预测 月份 

期初

库存 产量 进口 

国内压

榨量 

国内消

费量 出口 

期末

库存 

库销

比 环比 

全球 
3 月 99 375.15 165.39 320.04 371.13 168.4 100.01 18.54% 

1.35% 
4 月 99.73 369.64 164.76 315.2 365.83 168 100.29 18.79% 

美国 
3 月 7.47 116.38 0.41 60.42 63.69 54.84 5.72 4.83% 

0.00% 
4 月 7.47 116.38 0.41 60.42 63.69 54.84 5.72 4.83% 

主要出口国 
3 月 51.19 198.1 8.02 91.54 101.15 104.5 51.66 25.12% 

-9.35% 
4 月 92.26 253.26 164.35 254.78 102.14 113.16 94.57 22.77% 

阿根廷 
3 月 23.9 33 7.25 35.25 40.95 3.4 19.8 44.64% 

-1.36% 
4 月 23.9 27 8.3 32 37.7 3.4 18.1 44.04% 

巴西 
3 月 26.89 153 0.75 52.75 56.4 92.7 31.54 21.15% 

3.49% 
4 月 27.6 154 0.75 53.25 56.9 92.7 32.75 21.89% 

巴拉圭 
3 月 0.18 10 0.01 3.45 3.58 6.4 0.21 2.10% 

0.00% 
4 月 0.18 10 0.01 3.45 3.58 6.4 0.21 2.10% 

主要进口国 
3 月 34.2 23.66 129.53 120.5 149.84 0.37 37.18 24.75% 

3.51% 
4 月 34.26 23.63 129.56 119.64 148.84 0.37 38.23 25.62% 

中国 
3 月 31.4 20.28 96 92 113.3 0.1 34.28 30.23% 

3.83% 
4 月 31.4 20.28 96 91 112.3 0.1 35.28 31.39% 

欧盟 
3 月 1.55 2.47 13.9 14.65 16.23 0.25 1.44 8.74% 

2.78% 
4 月 1.62 2.44 13.9 14.65 16.23 0.25 1.48 8.98% 

东南亚 
3 月 0.69 0.5 9.88 4.85 10.2 0.02 0.86 8.41% 

-1.36% 
4 月 0.69 0.5 9.76 4.89 10.1 0.02 0.84 8.30% 

墨西哥 
3 月 0.3 0.19 6.4 6.5 6.55 0 0.34 5.19% 

-2.94% 
4 月 0.3 0.18 6.4 6.5 6.55 0 0.33 5.04% 

 

数据来源：USDA, 兴证期货研发部 
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