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2024年 3月豆粕期价在利多因素的刺激下震荡上扬。全
月豆粕加权上涨7.82%，以 3293 报收； 菜粕加权上涨7.01%，
以2640报收。国际市场上，美豆上涨4.61%，以 1192.00 报
收，美豆油下跌10.65%，美豆粉上涨2.61% 以 337.5 报收。

美国农业部（USDA）于3月9日公布了本月供需报告， 3 月
美国 2023/2024 年度大豆期末库存预期为 3.15 亿蒲 式耳，市
场预期为 3.19 亿蒲式耳，2 月月报预期为 3.15 亿蒲式耳。将
阿根廷 2023/2024 年度大豆产量预期维持 5000 万吨，市场预
期为 5023 万吨；将巴西 2023/2024 年度大豆产 量预期从此前
的 1.56 亿吨下调至 1.55 亿吨，市场预期为 1.5228 亿吨。全
球 2023/24 年度 大豆产量预估为 3.9685 亿吨(2 月预估为
3.9821 亿吨)，期末存预估为 11427 万吨(2 月预 估为 11603
万吨)。

进入3月份以后，国内由于压榨相对减少，豆粕期价震荡
上扬。USDA月月末季度库存报告和市场种植意向报告均符合
市场预期，全球大豆整体供应依旧宽松。南美方面，巴西中
北部产区大豆收割在九成，虽然巴西产量较去年出现回落，
但根据巴西农业机构巡查，增长的种植面积以及南里奥格兰
德的增产，弥补了中部产区的产量下降影响，产量预估在
1.56亿吨附近，非常接近USDA三月报告中的预估水平，产量
下修或止步；阿根廷在上周末结束了强降雨过程，产量损失
或相对有限。目前，国内原料库存紧张下，油厂挺价频频。
预计4月中下旬有集中到港压力，有潜在利空。在农业农村部
生猪产能调控的基调下，市场对于能繁去化的反映偏于敏感，
虽调减幅度有限，但带动生猪期货远月偏强运行。养殖端，
仔猪育肥及二育情绪回暖，饲料成本也低于去年同期，总体
看，国内需求仍有支撑。整体而言，豆粕期价在完成回落整
理后后市震荡走强的可能较大。



一、市场回顾：

2024年 3月豆粕期价在利多因素的刺激下震荡上扬。全月豆粕加权上涨7.82%，以 3293 报

收； 菜粕加权上涨7.01%，以2640报收。国际市场上，美豆上涨4.61%，以 1192.00 报收，美

豆油下跌10.65%，美豆粉上涨2.61% 以 337.5报收。
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二、基本面分析：

1：美国农业部（USDA）于3月9日公布了本月供需报告， 3 月美国 2023/2024 年度大豆期

末库存预期为 3.15 亿蒲 式耳，市场预期为 3.19 亿蒲式耳，2 月月报预期为 3.15 亿蒲式耳

。将阿根廷 2023/2024 年度大豆产量预期维持 5000 万吨，市场预期为 5023 万吨；将巴西

2023/2024 年度大豆产 量预期从此前的 1.56 亿吨下调至 1.55 亿吨，市场预期为 1.5228 亿

吨。全球 2023/24 年度 大豆产量预估为 3.9685 亿吨(2 月预估为 3.9821 亿吨)，期末存预估

为 11427 万吨(2 月预 估为 11603 万吨)。

2、美国农业部周四发布的截至季度库存报告显示，3 月 1 日美国大豆库存为 18.45
亿蒲，创下两年高点，大豆库存同比增长 9%。截至 2024 年 3 月 1 日，所 有美国大豆
库存总计 18.5 亿蒲，同比增加 9%。农场储存的大豆库存估计为 9.33 亿蒲，同比增加
24%。农场外库存为 9.12 亿蒲，较去年 3 月下降 3%。2023 年 12 月至 2024 年 2 月
季度的消费量为 11.6 亿蒲，同比下降 13%。

3、2024 年美国农户计 划将大豆种植面积提高 3%，从 2023 年的 8360 万英亩增至 8651

万英亩，创下有 记录以来第五高点，但是低于美国农业部上月预测的 8750 万英亩。和去年相

比， 29 个大豆生产州中有 24 个州的种植面积增加或保持不变。大豆种植面积的增加表明农户



对大豆种植的积极性，虽然增加幅度并未达到市场预期，但这在短期内可能对大豆的市场价格带

来一定的下行压力。不过，大豆种植面积的扩大也是全球大豆需求持续增长的一个反映。

4、按照海关统计，2024年1-2月我国进口大豆累计为1303万吨，同比上年减少313万吨。从

粮油商务网预 估来看，3月进口量650万吨，4月份进口量在1000万吨，5月份在1050万吨。不过3

月中旬以来，国内部分 地区大豆紧张的局面开始显露，油厂不得不下降开工率，国内大豆港口

库存持续回落。这明显体现出国内 3月底前大豆供给偏紧的局面。从船期预估来看，4月以后国

内港口大豆供给转向宽松。但是这些大豆能否 如期卸港入厂成为关键，2023年4月由于通关政策

等因素，卸港量远低于预估。而当前市场也有此忧虑。 可见二季度，国内进口大豆预期供给充

足，未来海关通关节奏成为关键，如果执行此前标准，供给增加明 显，如果有新的政策，则供

给存在变数。

三、跨品种分析：

截止2024年03月29日，黑龙江地区国产大豆现货压榨利润为-360.9元/吨，江苏地区大
豆现货压榨利润为243.05元/吨，江苏地区进口大豆压榨利润处于较低水平。

截止2024年03月29日，大连豆油豆粕期货主力合约比价2.39，从季节性来看，比价处
于历史平均水平。



截止2024年03月29日，郑州菜粕与大连豆粕期货主力合约比价0.81，郑州菜粕与大连
豆粕期货主力合约价差-635元/吨。

四、策略：

进入3月份以后，国内由于压榨相对减少，豆粕期价震荡上扬。USDA月月末季度库存报
告和市场种植意向报告均符合市场预期，全球大豆整体供应依旧宽松。南美方面，巴西中
北部产区大豆收割在九成，虽然巴西产量较去年出现回落，但根据巴西农业机构巡查，增
长的种植面积以及南里奥格兰德的增产，弥补了中部产区的产量下降影响，产量预估在
1.56亿吨附近，非常接近USDA三月报告中的预估水平，产量下修或止步；阿根廷在上周末
结束了强降雨过程，产量损失或相对有限。目前，国内原料库存紧张下，油厂挺价频频。
预计4月中下旬有集中到港压力，有潜在利空。在农业农村部生猪产能调控的基调下，市场
对于能繁去化的反映偏于敏感，虽调减幅度有限，但带动生猪期货远月偏强运行。养殖端，
仔猪育肥及二育情绪回暖，饲料成本也低于去年同期，总体看，国内需求仍有支撑。整体
而言，豆粕期价在完成回落整理后后市震荡走强的可能较大。
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