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美豆种植面积如期下调，美豆供应收紧 

2024年 4月 3日 星期四

核心观点 

USDA3 月种植面积报告显示，美豆种植面积下降

至 8349.5万英亩，种植面积降幅达 4.5%，低于 2月展

望论坛水平与市场预估区间。根据 USDA 单产预估测算，

2025/26年度美豆产量预计下降至 43.41亿蒲，低于去

年同期水平，美豆新作种植收紧。报告发布前，市场

提前交易种植面积下调预期，美豆价格由 1000 美分回

升至 1030美分水平。 

美豆种植面积下调导致新季美豆产量收紧，为大

豆价格注入一定利多因素，同时也使得市场对后续天

气题材想象上升。美豆新季种植面积下降，市场对单

产变化的敏感性上升，今年大豆价格波动预计放大。

但是目前而言，美豆现在处于播种初期，天气变化对

最终产量影响有限，天气因素尚未与种植情况形成共

振，当前种植面积单一利多对价格提振有限，市场消

化题材后美豆价格仍将延续偏弱震荡运行。豆粕方面，

由于目前国内仍然围绕巴西大豆到港题材交易，在美

豆利多持续性有限情况下，国内豆粕受外盘提振较小，

国内供强需弱格局将持续压制豆粕价格。但是远月豆

粕仍然存在潜在利多因素，一方面，若美豆产区出现

种植预期差或降水异常，季节性天气炒作仍将驱动国

内豆粕价格，另一方面，中美贸易关系是今年国内豆
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粕价格最大变数，若中美贸易问题仍然保持紧张，新

季美豆对华出口量预计下降，进而导致国内远月豆粕

供应紧张，豆粕远月价格存在阶段性上涨可能，未来

需重点关注美豆产区情况以及中美贸易问题。 
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一、新作美豆供应收紧，大豆题材想象空间上升 

USDA3 月种植面积报告显示，美豆种植面积下降至 8349.5 万英亩，种植面积降幅

达 4.5%，低于 2 月展望论坛水平与市场预估区间，种植面积小幅利多市场，根据 USDA

单产预估测算，2025/26 年度美豆产量预计下降至 43.41 亿蒲，低于去年同期水平，美

豆新作种植收紧。报告发布前，市场提前交易种植面积下调预期，美豆价格由 1000 美

分回升至 1030美分水平，美豆产量相对偏紧。 

对于美豆供需而言，新作美豆供需不仅面临中美关税问题导致的出口挑战，种植

面积下调同样导致单产容错率下降，基于天气炒作更多想象空间。中美贸易方面，关

税影响下美豆对华出口预计下降，但是生物柴油掺混上升或将导致美国国内大豆消费

上升，对冲库存压力，美豆库存压力相对有限，美豆减产预计改善全球大豆供应压力。

气候方面，目前尚未出现极端天气迹象，本年度美豆生长阶段天气炒作或将有限。根

据 NOAA 气象预测显示，今年北半球夏季预计将处于中性气候，拉尼娜气候发生概率相

对较低，尚不具备明显天气题材驱动条件，美豆生长期行情将更多集中于降水变化以

及种植预期差带来的价格波动。当前美豆产区降水偏多，土壤湿润影响部分早播区域

播种进度，但是美豆产区尚未进入播种阶段，产地影响有限，在 6 月底种植面积报告

发布前，USDA 供需报告较难为美豆提供新的交易题材，3 月种植面积报告对市场利多

支撑有限，市场逻辑交易完毕后预计回归偏弱运行，关注美豆产区降水以及种植情况。 

图表 1：美豆种植面积下降                                               图表 2：美豆 2025/26 年度产量预估  

  

数据来源：USDA，兴证期货研究咨询部 
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二、国内交易豆粕现货压力，价格相对独立 

当前国内豆粕与美豆交易逻辑存在分化，美豆聚焦新季大豆种植情况，新季大豆

种植面积下调对美豆价格形成一定利多，但是当前正处于种植初期，天气情况与种植

面积下调尚未形成共振，单纯种植面积下调对美豆利多有限，外盘题材消化后预计重

回窄幅震荡运行。国内豆粕目前仍然交易南美大豆到港，虽然受中美贸易、美豆种植

面积等题材影响，豆粕价格出现小幅反弹，但是现货改善预期影响下，豆粕期价承压。

需求方面，豆粕下游企业库存天数达 8.19 天，高于往年水平，表明下游库存较为充裕，

且库存水平好于去年同期水平，下游企业实际采购意愿较弱。采购价格方面，目前豆

粕现货价格持续下跌，现货价格存在跌破 3000 元/吨风险，下游“买涨不买跌”情绪

浓郁，需求疲软，豆粕供强需弱格局下价格延续震荡偏弱运行，现货供应压力限制豆

粕反弹空间，价格驱动仍需关注美豆种植情况与降水量变化。 

图表 4：大豆预计到港量上升                                                     图表 5：豆粕物理库存天数 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

三、结论 

美豆种植面积下调导致新季美豆产量收紧，为大豆价格注入一定利多因素，同时

也使得市场对后续天气题材想象上升。美豆新季种植面积下降，市场对单产变化的敏
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气变化对最终产量影响有限，天气因素尚未与种植情况形成共振，当前种植面积单一

利多对价格提振有限，市场消化题材后美豆价格仍将延续偏弱震荡运行。豆粕方面，

由于目前国内仍然围绕巴西大豆到港题材交易，在美豆利多持续性有限情况下，国内

豆粕受外盘提振较小，国内供强需弱格局将持续压制豆粕价格。但是远月豆粕仍然存

在潜在利多因素，一方面，若美豆产区出现种植预期差或降水异常，季节性天气炒作

仍将驱动国内豆粕价格，另一方面，中美贸易关系是今年国内豆粕价格最大变数，若

中美贸易问题仍然保持紧张，新季美豆对华出口量预计下降，进而导致国内远月豆粕

供应紧张，豆粕远月价格存在阶段性上涨可能，未来需重点关注美豆产区情况以及中

美贸易问题。 
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