
俄乌事件对农产品的影响

——东证期货 方慧玲



俄乌农产品在国际市场上的地位
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1.2% 3.5% 9.7% 4.3% 27.1% 30.6% 24.8% 29.8% 26.5% 33.0% 4.0% 4.3% 3.0% 0.6%

出口占全
球比重

2.2% 16.4% 16.9% 11.6% 23.6% 9.2% 20.1% 60.8% 28.5% 49.8% 3.3% 20.0% 14.4% 3.0%

 谷物方面：乌克兰玉米出口量占全球比重为16.45%，小麦出口占比11.61%；俄罗斯小麦出口量占全球比重为16.9%。

 油脂油料：乌克兰、俄罗斯和欧盟是世界最重要的葵花籽生产国。乌克兰是全球最大葵籽粕出口国，产量的80%都用于
出口，出口量占世界比重高达60.9%。俄乌两国葵籽油产量合计占世界比重近60%，出口合计占世界比重78.32%。

 其次是菜籽类产品。虽然两国菜籽产量占比并不大，远不及欧盟、加拿大等国，但乌克兰直接出口菜籽数量占全球比
重达20%（主要至欧盟），俄罗斯出口菜油占比14.4%。
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中国农产品的进口依赖情况

中国进口的小麦主要来自美国、加拿大、澳大利亚和俄罗斯，美国
和澳大利亚进口份额最大，20/21年度自俄罗斯进口的量不足10万
吨，占国内需求1.2%。

中国进口大麦中有28%来自乌克兰

中国进口玉米中，上年度65%来自美国，27%来自乌克兰

中国玉米及小麦进口占比相对较小，不到10%，近两年进口玉米明
显扩大，外内盘联动性是增强的，外盘上涨将令进口成本提升，进
而对国内市场形成提振，但对国内整体供需格局的冲击相对有限。

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

万吨

中国玉米进口及进口占消费比重

进口 进口占消费比

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

0

200

400

600

800

1000

1200

万吨

中国小麦进口及进口占消费比重

进口 进口占消费比

2021年中国进口菜籽油200万吨，主要来自加拿大、俄罗斯、
乌克兰和澳大利亚，其中俄罗斯进口占16.5%、乌克兰占
2.8%。即便乌克兰菜籽油出口受影响，并不会阻碍中国进口
节奏。但乌克兰主要出口至欧盟菜油，令国际菜籽价格高企。

中国葵油对进口依赖度较高：2021年中国葵花籽油进口量为
126.6万吨，主要来源国是乌克兰，占总进口量的69.39%；
其次是俄罗斯，占总进口量的28.32%。



俄乌局势对农产品影响

资料来源：FAO，USDA

俄罗斯农作物生长时间表 乌克兰农作物生长时间表

• 目前黑海出口停滞，俄罗斯也无法出口大宗商品，因其无法在SWIFT国际结算系统中结算。影响到谷物和葵籽系、菜籽系商品的出口贸易，扰乱全球供应
链；本年度俄乌的葵籽压榨生产已经受到影响，扰乱供需平衡表。

• 俄乌两国大部分农作物将于4月左右开始春播，若冲突长时间持续，新年度两国谷物种植面积也可能不及预期，尤其是乌克兰。

• 俄罗斯是能源及化肥产品的主要供应国，将进一步推高全球作物种植成本（俄罗斯出口全球近50%的硝酸铵化肥，其中大部分化肥销往欧洲；钾肥占全球
供应的20%，巴西85%的化肥需要进口，主要来自俄罗斯）



俄乌冲突爆发以来，国内外农产品期货表现情况
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油脂走势回顾
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全球油籽及油脂整体供需格局
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全球油脂期末库存 全球油脂库销比

千吨

21/22年度全球油籽产量下滑，期
末库存和库销比走低，其中主要是
大豆和菜籽因天气原因减产幅度较
大。

21/22年度全球油脂期末库存和库
销比预计进一步下滑，供应格局紧
张，其中豆油和菜油存在产需缺口，
棕榈油预期产量将有所恢复。



国际棕榈油基本面情况
印尼棕榈油年度产需马来棕榈油年度产量

0

5000

10000

15000

20000

25000

2
0

0
0

/2
0

0
1

2
0

0
1

/2
0

0
2

2
0

0
2

/2
0

0
3

2
0

0
3

/2
0

0
4

2
0

0
4

/2
0

0
5

2
0

0
5

/2
0

0
6

2
0

0
6

/2
0

0
7

2
0

0
7

/2
0

0
8

2
0

0
8

/2
0

0
9

2
0

0
9

/2
0

1
0

2
0

1
0

/2
0

1
1

2
0

1
1

/2
0

1
2

2
0

1
2

/2
0

1
3

2
0

1
3

/2
0

1
4

2
0

1
4

/2
0

1
5

2
0

1
5

/2
0

1
6

2
0

1
6

/2
0

1
7

2
0

1
7

/2
0

1
8

2
0

1
8

/2
0

1
9

2
0

1
9

/2
0

2
0

2
0

2
0

/2
0

2
1

2
0

2
1

/2
0

2
2

千吨
Production

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

50000
Production Exports Domestic Consumption千吨

马棕月度库存马棕月度产量

900

1,100

1,300

1,500

1,700

1,900

2,100

Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep

2014/15 2015/16 2016/17

2017/18 2018/19 2019/20

2020/21 2021/22

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月

千吨 2014/15 2015/16
2016/17 2017/18
2018/19 2019/20
2020/21 2021/22

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

2
0

0
0

/2
0

0
1

2
0

0
1

/2
0

0
2

2
0

0
2

/2
0

0
3

2
0

0
3

/2
0

0
4

2
0

0
4

/2
0

0
5

2
0

0
5

/2
0

0
6

2
0

0
6

/2
0

0
7

2
0

0
7

/2
0

0
8

2
0

0
8

/2
0

0
9

2
0

0
9

/2
0

1
0

2
0

1
0

/2
0

1
1

2
0

1
1

/2
0

1
2

2
0

1
2

/2
0

1
3

2
0

1
3

/2
0

1
4

2
0

1
4

/2
0

1
5

2
0

1
5

/2
0

1
6

2
0

1
6

/2
0

1
7

2
0

1
7

/2
0

1
8

2
0

1
8

/2
0

1
9

2
0

1
9

/2
0

2
0

2
0

2
0

/2
0

2
1

2
0

2
1

/2
0

2
2

Oil, Palm 全球棕榈油库销比

千吨

全球棕榈油期末库存和库销比

关注点：

1、进入增产周期后的产量恢复情
况（外来劳工缺口问题）

2、出口需求

3、生柴政策动态



中国棕榈油市场情况
中国棕榈油库存
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全球大豆市场基本面情况

南美减产大局已定，巴西、阿根廷、乌拉圭
三国产量合计减产约2400万吨，最终产量取
决于南里奥格兰德及阿根廷未来天气及单产。

2月起美国农业部连续公布单日大豆销售报
告，反映出南美减产背景下市场担忧今年四
季度巴西可供出口资源枯竭，促使中国等买
家加快订购远期美国大豆（近期中国采购有
放缓迹象）。

南美的减产令全球大豆21/22年度期末库存
和库销比下滑，美豆库销比本就不高，南美
产量严重下滑导致市场对美豆产地生产敏感
度增加，种植不容有失。

美豆期末库存及库销比 巴西大豆期末库存及库销比

全球大豆期末库存及库销比
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关注美国新作面积和天气

资料来源：USDA

• 面积：大豆/玉米比价偏低，不利大豆种植面积增加。但化肥成本上升有利大豆种植面积增加（根据ERS，2022年化肥成本占大豆、玉米总
成本的比例相差悬殊，分别为6.6%和17.9%）。

• 2021年11月5日ERS公布的Agricultural Baseline Projections面积预估8750万英亩，2月24-25日USDA农业展望论坛8800万英亩，关注3月31日种
植意向报告。

• 论坛给出的预估是基于各种假设情况，而非基于调研，历史数据显示3月31日种植意向报告可能和展望论坛数据有较大偏差。
• 21/22年度南美大幅减产以及由此导致的美豆需求增加，使得新年度美豆的面积及单产不容有失。如果22/23年美豆继续降库存，那么中长期

CBOT大豆价格都将在较高位置运行。

2019/20 2020/21 2021/22 2022/23

百万英亩

种植面积 76.1 83.4 87.2 88

收获面积 74.9 82.6 86.3 87.2

蒲/英亩

单产 47.4 51 51.4 51.5

百万蒲

期初库存 909 525 257 325

产量 3552 4216 4435 4490

进口 15 20 15 15

总供给 4476 4761 4707 4830

压榨 2165 2141 2215 2250

出口 1679 2261 2050 2150

种用和残差 108 103 117 125

总需求 3952 4504 4382 4525

期末库存 525 257 325 305

库存消费比 13.28% 5.71% 7.42% 6.74%

平均农场价（$/蒲） 8.57 10.8 13 12.75

农业展望论坛对美国22/23年度平衡表预估美豆库消比和CBOT大豆价格
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中国豆类市场情况

中国豆粕库存

中国进口大豆港口库存
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俄乌冲突影响及展望—豆类油脂

油脂：上半年料高位震荡，波动风险较大需警惕

国际市场：

• 油脂价格能否继续上涨需要基本面利多因素的进一步发酵，或者出现新利多推动。南美作物减产将体现在全球

对美国大豆更严重的依赖，美豆平衡表在21/22和22/23年度上半年度保持高度紧张。美豆运行中枢上移，且低

库存背景下市场炒作更易发生，预计美豆2022年全年在1400美分以上运行。

• 俄乌战争影响路径：初期—市场激烈反映；平稳期—市场反应平淡；改善或结束—利空。关注俄乌冲突持续情
况，对俄乌新作种植的影响有多大程度。

未来的行情可能关注几点：
1、美豆种植面积及产区天气状况，5-8月的炒作题材
2、马来增产期产量恢复情况（主要看外来雇工短缺问题的解决情况）
3、生柴政策是否会松动
4、俄乌局势发展

国内市场：

• 供给：榨利欠佳，3月大豆到港偏低基本确定，未来半年的月度进口量同比可能难有明显增加，油粕库存将维持在低
位。

• 需求：油脂被压制在刚需状态；养殖全面亏损，不利豆粕添加比例，但畜禽高存栏保证豆粕基本消费。

• 油粕低库存、高基差局面暂时还将持续。

• 关注国内拍卖大豆及油脂的拍卖成交量价情况。



300

350

400

450

500

550

600

650

700

750

800

1,500

1,700

1,900

2,100

2,300

2,500

2,700

2,900

3,100

2
0

2
0

-0
2
-2

8

2
0

2
0

-0
3
-2

8

2
0

2
0

-0
4
-2

8

2
0

2
0

-0
5
-2

8

2
0

2
0

-0
6
-2

8

2
0

2
0

-0
7
-2

8

2
0

2
0

-0
8
-2

8

2
0

2
0

-0
9
-2

8

2
0

2
0

-1
0
-2

8

2
0

2
0

-1
1
-2

8

2
0

2
0

-1
2
-2

8

2
0

2
1

-0
1
-2

8

2
0

2
1

-0
2
-2

8

2
0

2
1

-0
3
-3

1

2
0

2
1

-0
4
-3

0

2
0

2
1

-0
5
-3

1

2
0

2
1

-0
6
-3

0

2
0

2
1

-0
7
-3

1

2
0

2
1

-0
8
-3

1

2
0

2
1

-0
9
-3

0

2
0

2
1

-1
0
-3

1

2
0

2
1

-1
1
-3

0

2
0

2
1

-1
2
-3

1

2
0

2
2

-0
1
-3

1

2
0

2
2

-0
2
-2

8

元/吨 美分/蒲
DCE玉米 CBOT玉米连续

谷物类走势回顾

500

550

600

650

700

750

800

2,500

2,550

2,600

2,650

2,700

2,750

2,800

2,850

2,900

2,950

2021-12-01 2022-01-01 2022-02-01 2022-03-01

元/吨 美分/蒲
DCE玉米 CBOT玉米连续

300

500

700

900

1,100

1,300

1,500

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

2
0

2
0

-0
2
-2

8

2
0

2
0

-0
3
-2

8

2
0

2
0

-0
4
-2

8

2
0

2
0

-0
5
-2

8

2
0

2
0

-0
6
-2

8

2
0

2
0

-0
7
-2

8

2
0

2
0

-0
8
-2

8

2
0

2
0

-0
9
-2

8

2
0

2
0

-1
0
-2

8

2
0

2
0

-1
1
-2

8

2
0

2
0

-1
2
-2

8

2
0

2
1

-0
1
-2

8

2
0

2
1

-0
2
-2

8

2
0

2
1

-0
3
-3

1

2
0

2
1

-0
4
-3

0

2
0

2
1

-0
5
-3

1

2
0

2
1

-0
6
-3

0

2
0

2
1

-0
7
-3

1

2
0

2
1

-0
8
-3

1

2
0

2
1

-0
9
-3

0

2
0

2
1

-1
0
-3

1

2
0

2
1

-1
1
-3

0

2
0

2
1

-1
2
-3

1

2
0

2
2

-0
1
-3

1

2
0

2
2

-0
2
-2

8

元/吨 美分/蒲
CZCE强麦 CBOT小麦连续

500

600

700

800

900

1,000

1,100

1,200

1,300

1,400

2,500

2,700

2,900

3,100

3,300

3,500

3,700

3,900

2021-12-01 2022-01-01 2022-02-01 2022-03-01

元/吨 美分/蒲
CZCE强麦

CBOT小麦连续



全球谷物基本面情况

USDA 公布的供需数据来看，全球粮食的库存消费比呈现下降趋势，其中
除中国之外的地区库销比均已降至低位，全球粮食市场供应紧张

俄罗斯、乌克兰作物玉米、小麦等谷物的主要出口地，俄乌冲突令出口
受阻，这将加剧国际粮食供应紧张格局，盘面对此也有了剧烈的反应。
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中国玉米供需平衡表
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国内谷物市场情况
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小麦-玉米价差

河南

山东

万吨
2月 1至2月累计

当月比去年
同期±%

累计比去年
同期±%

数量 数量 数量 数量

谷物及
谷物粉 413 1,082 -6.6 -1.1

小麦 68 219 -30.4 -11.6

大麦 48 118 -18.6 -11.1

玉米 193 468 8.4 -2.3
稻谷

及大米 55 113 59.8 24.7

高粱 46 159 -35.4 1

• 1-2月累积进口大麦118wt，玉米

468wt，高粱159wt，同比变化分别为-

11.1%，-2.3%，+1%；预估2021/22年

度进口减少1000万吨

• 2021年6月11日-2022年2月22日进口玉

米拍卖成交量约174万吨，加配额内进口

玉米，进口玉米总投放量近900万吨，国

储里的进口玉米有近2000万吨，能够进

行玉米价格的宏观调控

区域 价格
二等硬质小麦

（二等/14%水）

二等玉米

（二等/14%水）

价格 3243 2866

小麦-玉米

价格 3261 2810

小麦-玉米 451

小麦-玉米价差

河南

山东
377



面积调节与产能调节（2022/23）

玉米
种肥药机
(元/公顷）

地租_2020
(元/公顷）

玉米补贴
(元/公顷）

单斤成本
（元/斤）

玉米售价
（元/斤）

种植收益
不含补贴

（元/公顷）

种植收益
含补贴

（元/公顷）

哈尔滨 4995 8566 559 0.74 1.19 7313 7873
鹤岗 4760 6688 530 0.58 0.85 4396 4926
黑河 4457 6893 570 0.67 0.98 4494 5064

呼伦贝尔 3678 4104 570 0.46 0.98 7584 8154
鸡西 4820 5768 499 0.59 0.91 4985 5483
佳木斯 4824 7051 495 0.64 0.91 4167 4662
牡丹江 4021 3806 381 0.50 0.95 6322 6703
讷河市 4011 6750 570 0.64 1.12 6986 7556
七台河 4733 5250 510 0.57 0.88 4813 5323
齐齐哈尔 3805 6177 570 0.60 1.04 6274 6844
双鸭山 4779 6287 526 0.62 0.81 2720 3245
绥化 4543 7291 556 0.59 0.97 6807 7363
总计 4379 6562 553 0.61 0.98 5673 6226

2020

大豆
种肥药机
(元/公顷）

地租_2020
(元/公顷）

大豆补贴
(元/公顷）

单斤成本
（元/斤）

大豆售价
（元/斤）

种植收益
不含补贴

（元/公顷）

种植收益
（元/公顷）

哈尔滨 2080 8566 3667 1.78 2.65 -278 3389
鹤岗 3975 6688 3863 1.52 2.54 711 4574
黑河 2827 6893 3570 1.67 2.44 -729 2841

呼伦贝尔 2428 4104 3475 0.87 2.45 2059 5534
鸡西 2769 5768 3950 1.12 2.45 1467 5417
佳木斯 2762 7051 3191 1.33 2.28 1522 4713
牡丹江 2705 3806 3743 0.83 2.50 1823 5565
讷河市 2233 6750 3570 1.40 2.39 239 3809
七台河 2574 5250 3400 1.71 2.44 -1533 1867
齐齐哈尔 2515 6177 3570 1.27 2.42 1100 4670
双鸭山 3346 6287 3675 1.25 2.22 949 4624
绥化 2308 7291 3559 1.35 2.47 1473 5032
总计 2634 6562 3556 1.40 2.44 605 4161

2020
• 2022年地租成本继续增加，2021年黑龙江地租成本环比增

23%
• 化肥价格上涨，增加农资成本
• 油价上涨增加机耕费成本

种植面积：大豆增、玉米减（国家鼓励扩大大豆等油料作物，2022年是
大豆补贴多于玉米）
2022/23年种植成本：复合肥年同比涨幅45.1%，折合干玉米涨80元/吨；
地租涨1500元/公顷，折合干玉米160元/吨；
种植成本综合涨幅：240元/吨，2021年10月开秤价2500元/吨，2022年价
格增加预期2740元/吨
贸易商成本折合到港2750+元/吨，俄乌冲突前贸易商销售预期2850元/吨

黑龙江省地租价格年度对比



国内玉米市场展望

21/22年度国内玉米产需缺口：3000-5000万吨，补缺口的途径：进口玉米、小麦替代、稻谷替代

• 配额内进口美玉米已经完全倒挂了，进口处于亏损的状态。两三个月之前还有500-600的进口利

润。

• 小麦跟玉米之间的价差拉大，已经不可能再有再重新替代玉米的适用领域。

• 稻谷的拍卖还在继续，2022年预计稻谷可供应量2800万吨

2022/23年玉米高种植成本支撑。

若无俄乌冲突，在有缺口的背景下，“慢牛”似乎是更合理的剧本，而俄乌冲突将国内的缺口矛盾集中

化，主要体现在9月份新粮上市之前。在预期2800万吨稻谷供应和储备库内近2000万吨进口玉米，以及

可能的对“以玉米为原料的燃料乙醇”的企业的严格控制，这些相对充足的政策牌之下，可以将近期的

市场亢奋理解成“慢牛”行情的提前透支。

预计高位运行，但不建议过分追涨，关注俄乌局势发展情况。
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