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USDA 双报告均偏多，提振美豆与连粕  
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北京时间 6月 30 日 24:00，美国农业部（USDA）出具作物种植面

积意向报告和季度库存报告，两份报告均偏多，提振 CBOT 大豆、豆

粕和 DCE 豆粕期货价格。 

我们认为，本次 USDA 种植面积意向报告基本明确 2020 年美豆种

植面积仍处于偏低水平，由此美豆种植面积将连续两年处于低位水

平。本次美豆种植面积意向报告具有实质性偏多影响，提振美豆及豆

粕价格也就并不奇怪。 

展望豆粕价格走势，我们在 6 月 13 日《周末夜话》电话会议上

已经指出：豆粕期货价格重心逐步上移。目前我们仍维持该观点：短

期国内豆粕现货压力相对偏大，但是随着时间推移，后期豆粕期货价

格或仍将逐步上移。后期驱动主要关注：美豆生长及收获期天气市等。  

 

 

 

2020.07.01 

 

期
货
研
究  

商
品
期
货 

 

国泰君安期货产业服务研究所 
GUOTAI JUNAN FUTURES INDUSTRY SERVICE INSTITUTE 



 

期货研究 
国泰君安期货产业服务研究所 
GUOTAI JUNAN FUTURES INDUSTRY SERVICE INSTITUTE 

 

1. 报告事件   

USDA 种植面积意向报告和季度库存报告均偏多，提振 CBOT 大豆、豆粕和 DCE 豆粕期货价格。北京时间

6月 30 日 24:00，美国农业部（USDA）出具作物种植面积意向报告和季度库存报告。种植面积意向报告显示，

2020 年美国大豆种植面积 8382.5 万英亩，低于此前市场预期 8471.6 万英亩，略高于 3 月报告预估 8351 万

英亩。季度库存报告显示，截至 2020 年 6 月 1日，美国大豆当季库存 13.85989 亿蒲，市场此前预估为 13.92

亿蒲，去年同期为 17.8308 亿蒲。上述两份报告均低于市场预期，具有偏多影响，提振 CBOT 大豆、豆粕和

DCE 豆粕期货价格。这两份报告中，种植面积报告更为重要，下面我们就本次种植面积意向报告简要评述。 

 

 

 

2. 报告简评 

本次 USDA 种植面积意向报告基本明确 2020 年美豆种植面积仍处于偏低水平，由此美豆种植面积将连续

两年处于低位水平。2019 年美国大豆种植面积因中美贸易摩擦、非洲猪瘟引致需求下降及种植期天气不利等

因素而出现大幅下降：2019 年美豆种植面积 7610 万英亩，同比下降 14.65%，创下 1925 年以来最高降幅和

下降数量。如果 2020 年美豆种植面积仅约 8383 万英亩左右，那么美豆将连续两年维持低面积，2019-2020

年美豆平均种植面积约 7997 万英亩，低于 2014-2018 年期间美豆种植面积均值 8575 万英亩，大幅低于

2017-2018 年美豆种植面积均值 8966 万英亩。虽然这两年美豆种植面积下降主要是由于需求下降所引致，但

是如果美豆连续两年维持低面积趋势，那么后期在需求稳步恢复的基础上，如果再出现因天气原因引发单产

下降担忧或者产量出现实质性低于预期的情况，就有可能出现阶段性供需错配担忧，从而引发美豆及豆粕价

格上涨。所以本次美豆种植面积意向报告具有实质性偏多影响，提振美豆及豆粕价格也就并不奇怪。 

 

图 1 2014-2020 年美国大豆种植面积（3月预估、6月预估和实际种植面积）  
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资料来源：中国汇易、国泰君安期货产业服务研究所 

 

 

展望豆粕价格走势，我们在 6月 13 日《周末夜话》电话会议上已经指出：豆粕期货价格重心逐步上移。

目前我们仍维持该观点：短期国内豆粕现货压力相对偏大，但是随着时间推移，后期豆粕期货价格或仍将逐

步上移。后期驱动主要关注：美豆生长及收获期间天气市等。 
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 本公司具有中国证监会核准的期货投资咨询业务资格 

 

本内容的观点和信息仅供国泰君安期货的专业投资者参考。本内容难以设置访问权限，若给您

造成不便，敬请谅解。若您并非国泰君安期货客户中的专业投资者，请勿阅读、订阅或接收任

何相关信息。本内容不构成具体业务或产品的推介，亦不应被视为相应金融衍生品的投资建议。

请您根据自身的风险承受能力自行作出投资决定并自主承担投资风险，不应凭借本内容进行具

体操作。 

 

分析师声明 

作者具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采

用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研

究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

免责声明 

 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保

证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的期

货标的的价格可升可跌，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本

报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同

时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的

更新或修改。 

 

本报告中所指的研究服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本

报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司

员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本

报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决

策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。 

 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认

为本报告可以取代自己的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎

决策。 

 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发

布。如引用、刊发，需注明出处为“国泰君安期货产业服务研究所”，且不得对本报告进行有

悖原意的引用、删节和修改。 
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1504 室 
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天津营业部 北京三元桥营业部 
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宁波营业部 南京营业部 
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长春营业部 长沙营业部 

吉林省长春市净月开发区生态大街 2188 号川渝泓泰国

际环球贸易中心 1号楼 23层 2302、2303 室 
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