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核心观点 

整体而言，本次报告整体呈中性，季度库存与种

植面积上升限制豆价反弹空间。报告发布后美国休市，

国内豆类合约缺乏外盘价格指引，延续前期油厂缺豆

下的供应偏紧逻辑，同时本次种植面积未出现超预期

上升，“没有利空就是利多”情绪下价格仍然具有支

撑。但是 4 月大豆即将到港，叠加南美大豆上市，供

应上升将对盘面形成下行压力，在美豆进入天气炒作

前，豆类合约仍然存在下跌窗口期，大豆出口压力下

豆类价格存在回落可能，关注 4 月产地与国内港口情

况对豆价的扰动程度。 
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一、美农报告：种植面积与季度库存符合预期 

USDA3月种植面积报告发布，新季大豆种植面积较 2023/24年度增长约 3%，达 8650

万英亩，共有 22 个州种植面积较去年相比上升，彭博等机构预测大豆种植面积达 8653

万英亩，3 月种植面积虽然低于二月展望论坛预测面积，但基本符合市场预期。库存方

面，3 月季度库存为 18.45 亿蒲，小幅高于市场预期水平 0.24 亿蒲，但整体符合市场

预期。报告发布后美豆夜盘反应较为平淡，延续震荡运行，本次报告对大豆盘面指引

较为有限。 

虽然种植面积报告反响平平，但是美豆库存高于往年水平以及上升的种植面积仍

然释放了一定的行情指引。虽然 3月美豆种植面积准确性不如 6月报告水平，但是种植

面积回升预示着本年度大豆供应约束有所放松，天气炒作对产量的容错度预计有所上

升，美豆期末库存也存在上升趋势，季度库存的上升也代表着美豆供应可能不及市场

预料紧张，二者军队美豆上方反弹空间形成制约。 
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图表 1：3月美豆种植面积情况 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

二、结论 

整体而言，本次报告整体呈中性，季度库存与种植面积上升限制豆价反弹空间。

报告发布后美国休市，国内豆类合约缺乏外盘价格指引，延续前期油厂缺豆下的供应

偏紧逻辑，同时本次种植面积未出现超预期上升，“没有利空就是利多”情绪下价格

仍然具有支撑。但是 4 月大豆即将到港，叠加南美大豆上市，供应上升将对盘面形成

下行压力，在美豆进入天气炒作前，豆类合约仍然存在下跌窗口期，大豆出口压力下

豆类价格存在回落可能，关注 4月产地与国内港口情况对豆价的扰动程度。 
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中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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