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豆粕期价将进入最关键的一个月 

摘要： 

1.行情回顾：2022 年 6 月豆粕价格重心继续下移，整体

趋势表现为先震荡后下跌。纵观整个 6 月份的连盘豆粕

价格走势，可以分为两个阶段，第一阶段连盘豆粕 M09合

约整体延续了 5月份以来的高位盘整态势。第二阶段为 6

月 10日至月底，连盘豆粕 M09以下跌趋势为主。临近月

底，连盘豆粕追随 CBOT 大豆期价的反弹走势，一度再上

3900点。 

2.供给端：全美油籽加工商协会（NOPA）6 月 15 日公布

的数据显示，美国 5月大豆压榨量略低于市场预估均值。

据钢联数据，中国主要油厂大豆库存连续三个月上升。 

3.需求端：6月豆粕成交量有所缩小，环比减少 18%，同

比增长 105%。其中豆粕现货成交量环比增加 13%，同比增

长 47%；豆粕远月成交量环比减少 44%，同比增长 474%。 

4.基差分析：6 月豆粕期货主力合约 M2209 价格全月震

荡。整体来看，豆粕期货 M2209、M2211、M2301三个合约

呈现贴水行情，2209合约价格最大，2211合约价格次之，

2301合约价格最小。三者价格均有不同程度的下跌。 

5.行情展望：今年美国大豆新作产量仍有望高于去年同

期，届时 7月份的 CBOT 大豆价格波动可能会小一些，对

连盘豆粕期货价格指引有限。现货市场方面，进入 7月份

豆粕或将出现库存高点，从而开始进入到去库存阶段，届

时豆粕现货基差价格或有望保持相对坚挺态势。 
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一、行情回顾 

2022 年 6月豆粕价格重心继续下移，整体趋势表现为先震荡后下跌。截至 6

月 30日，连盘豆粕主力 2209合约较 5月 31日大跌近 300元/吨。纵观整个 6月

份的连盘豆粕价格走势，可以分为两个阶段，第一阶段为月初至 6 月 10 日，连

盘豆粕 2209 合约整体延续了 5 月份以来的高位盘整态势，于 6 月 10 日创出盘

整区间上沿的 4286 点。究其原因,一方面受到外盘 CBOT 大豆期价上涨的带动；

另一方面市场投机资金推动连盘豆粕 M09 上涨，且 6 月初的做空力量也相对偏

弱。第二阶段为 6月 10 日至月底，连盘豆粕 M09 以下跌趋势为主，最低跌至 3722

点。一方面因外围 CBOT 大豆期价下跌带动国内连盘豆粕走低；另一方面，6 月

USDA 报告对南美巴西和阿根廷两国大豆产量的调增，令此前一直坚挺的巴西大

豆贴水开始出现明显的松动，带来进口大豆成本逐渐走低新局面。此外，当时国

内大宗商品普遍下跌的大环境也一定程度上导致了豆粕期货价格下跌。临近月底，

连盘豆粕追随 CBOT大豆期价的反弹走势，一度再上 3900点。 

图 1：豆粕期现货价格 

 

数据来源：钢联数据、大连商品交易所、芝加哥商业交易所 
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图 2：豆粕期货持仓量数据 

 

数据来源：大连商品交易所 

图 3：豆油期货持仓量数据 

 

数据来源：大连商品交易所 

 

二、供给端 

全美油籽加工商协会（NOPA）6 月 15 日公布的数据显示，美国 5 月大豆压

榨量略低于市场预估均值。NOPA表示，截至 5月底的豆油供应降至 17.74 亿磅，

为自去年 9 月以来的最低水平。该水平较 4 月底的 18.14 亿磅下降 2.2%，但较

上年同期的 16.71亿磅高出 6.2%。 

据钢联数据，中国主要油厂大豆库存连续三个月上升，6月库存 2250.74 万
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吨，环比上升 26.64%。阿根廷 6月大豆库存 2003.27 万吨，环比增加 30.29%。 

图 4：大豆月度库存 

 

数据来源：钢联数据 

 

图 5：大豆压榨量 

 

数据来源：钢联数据 
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图 6：豆粕产量 

 

数据来源：钢联数据 

 

图 7：豆粕产量 

 

数据来源：钢联数据 

  



  

 

 

豆粕月报  

 

- 6 -- 

图 8：豆粕库存 

 

数据来源：钢联数据 

图 9：美国大豆压榨利润 

 

数据来源：钢联数据 
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图 10：中国豆粕进出口情况 

 

数据来源：钢联数据 

 

三、需求端 

6月豆粕成交量有所缩小，为 386.08万吨，环比减少 18%，同比增长 105%。

其中豆粕现货成交量 240.74万吨，环比增加 13%，同比增长 47%；豆粕远月成交

量 145.34 万吨，环比减少 44%，同比增长 474%。 

图 11：中国豆粕成交情况 

 

数据来源：钢联数据 
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四、基差分析 

6月豆粕期货主力合约 M2209价格全月震荡，基差（现货均价减去 M2209合

约价格）从月初的 132 元/吨附近涨至月末的 217 元/吨附近。整体来看，豆粕期

货 M2209、M2211、M2301 三个合约呈现贴水行情，2209 合约价格最大，2211 合

约价格次之，2301合约价格最小。6月三者价格均有不同程度的下跌，其中 M2209

合约的价格跌幅最大。6月 30日 M2209与 M2211价差为 65元/吨；M2211与 M2301

价差为 153 元/吨。期货价格的贴水行情或预示着投资者对豆粕短期看涨，中长

期看跌。 

图 12：豆粕基差、升贴水情况 

 

数据来源：钢联数据、大连商品交易所 

五、行情展望 

USDA 公布种植面积报告数据显示美国 2022 年大豆种植面积预估 8832.5 万

英亩，低于报告前市场预估均值 9044.6万英亩；也低于 3月底 USDA种植意向面

积预估 9095 万英亩；但高于 2021 年的美国大豆实际种植面积 8720 万英亩。从

目前的情况来看，今年美国大豆新作产量仍有望高于去年同期，届时 7 月份的

CBOT大豆价格波动可能会小一些。 

7月的走势对于连盘豆粕 M2209的价格趋势来说非常关键，若行情延续前期

的下跌，则可能进入技术熊市。现货市场方面，进入 7月份豆粕或将出现库存高

点，从而开始进入到去库存阶段，届时豆粕现货基差价格或有望保持相对坚挺态

势。 

风险提示：南美产区天气变化、国储进口大豆投放情况、美农报告、远期大
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豆采购进度。 

投资建议：关注豆粕主力合约 M2209 在 3700 元/吨附近的支撑和 4200 元/

吨附近的压力，若能有效突破，则可能延续趋势。建议进行短线操作，注意设置

止损。 

 

 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开资料和合法渠道，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，

但华创期货对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求分析内容的客观、公正，

研究方法专业审慎，分析结论合理。市场行情瞬息万变，报告中的任何观点仅代表报告撰写

时的判断，仅供客户参考之用，不作为客户的直接投资依据，据此操作，风险自负。另外，

在任何情况下，华创期货向客户提供本报告时，与投资者无利益冲突，也不与投资者分享投

资收益。 


