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各品种观点

品种 主要观点 本周策略 上周策略

豆粕
利多：
阿根廷干旱担忧尚未解除；
美豆库存低位；
利空：
大豆到港持续增加，港口库存回升；
油厂开机率回升至高位，豆粕库存有望回升；
巴西大豆产量预期较高。

总结及操作建议：
美豆库存低位，阿根廷干旱天气持续，继续关注南美天气。近期豆粕
供应预期持续好转，开机率持续回升，库存持续回暖，基差回调。
短线偏多参与，豆粕2305关注3850元一带的支撑。

短线偏多参与 观望
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一、行情回顾
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美豆、豆粕行情回顾

美豆期货价格走势 大连豆粕期货价格走势

• 阿根廷大豆产区回归干燥天气，美豆价格走强。

• 中国豆粕跟随美豆价格走势，走势强于其他豆类油脂品种。
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二、国际大豆
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p 美国农业部把美国大豆产量预估削减至42.76亿蒲式耳，每英亩平均产量为49.5蒲式耳。

p 分析师曾预计美国农业部将产量预估提高到43.62亿蒲式耳，单产预估为50.3蒲式耳。

p 1月供需报告数据利多。

1月USDA供需报告



p 2021/2022美豆旧作库消比6.14%，库存偏低。

p 2022/2023新作库存2.1亿蒲式耳，库消比4.82%，库存仍处于低位水平。
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当前美豆库存
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p 通过对近10年USDA每个月公布的的结转库存和库销比的数值，和该月的CBOT指数价格进行回归，我们得出散点图
如下面两图所示。
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美豆压榨数据

美国国内大豆压榨利润（美元/蒲）

p 外电1月17日消息,美国全国油籽加工商协会(NOPA)周二发布月度报告显示,美国12大豆压榨量环比减少0.9% ,不及分析
师的平均预期。

p 该协会的会员单位12月 份共压榨大豆1.77505亿蒲式耳,低于11月的1.79184亿蒲式耳,较上年同期的1.86438亿蒲式耳
则下降4.8%。有分析师称,寒冷的天气和美国中部地区上个月晚期的暴雪令美国大豆压榨作业和物流出现困难。
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美豆出口数据
p 美国农业部出口销售报告显示，1月26日止当周,美国2022/2023市场年度大豆出口销售净增73.6万吨,较之前- -周减少

36% ,较前四周均值下滑18% ,市场预估为净增70-130万吨。其中向中国大陆出口净销售78.24万吨。

p 当周,美国2023/24市场年度大豆 出口销售净增19.2万吨,市场预估为净增0- 30万吨。当周,美国大豆出口装船为195.96万
吨，较之前一周增加3% ,较前四周均值增加11% ,其中向中国大陆出口装船141.53万吨。

p 当前美豆销售有所加速，整体仍处于同期平均水平。
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美国农业部1月数据：

p 阿根廷2022/2023市场年度大豆产量预计为4550万吨，去年12月预测阿根廷大豆产量为4950万吨；

p 报告将巴西2022/2023年度大豆产量预估上调至1.53亿吨，去年12月预估为1.52亿吨。

USDA巴西、阿根廷供需平衡表
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厄尔尼诺&拉尼娜跟踪

• 2023年2月到4月全球气候从拉尼娜
转为中性，但在2023年3月到5月气
候保持中性的概率为82%。

Nino指数预测

拉尼娜情况
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p 本周阿根廷主要种植区再次进入干燥模式，干燥将持续到大约2月中旬，干燥天气可能会抵消最近降雨带来的有益影响。

南美大豆产区天气情况
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南美大豆生长
p 阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所数据显示,截至2月2日,阿根廷大豆作物状况评级较差为46%(上周为54% ,去年20%) ; 

一般为42%(上周39% ,去年42%) ;优良为12%(上周7% ,去年38%)。

p 交易所表示,截至2月2日为止大豆的播种完成100% ,已经全部播种完成等待收割。交易所预计今年的播种面积为1620万
公顷，目前已播种1620万公顷,符合预期。



p 巴西全国谷物出口商协会(ANEC)称，根据货轮排队的情况，2023年1月份巴西大豆出口量将达到199.9万吨，高于上
周预估的196.9万吨，也高于去年12月份的出口量151.3万吨。。　　　

巴西大豆出口
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小结

当前全球大豆供应焦点主要在南美：

• 阿根廷干旱天气继续发酵，巴西南部降雨偏少。

• 美豆库存低位，对美豆价格构成支撑。

 

继续跟踪南美大豆天气情况。



三、国内豆粕
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进口成本及榨利
p 截至2月3日，进口大豆盘面压榨利润较好，其中：
p 巴西3月船期盘面压榨毛为-95元/吨。
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p 从巴西进口大豆进口榨利相对高位。

进口成本及榨利
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p 2022年12月大豆进口总量为1055.46万吨，较上月同期735.04万吨环比增加320.42万吨。2022年1-12月大豆进口总
量为9110.28万吨，较上年同期累计进口总量的9653.40万吨，减少543.12万吨，同比减少5.63%。

p 据 Mysteel 农产品团队对 未来几个月进口大豆数量初步统计，1月进口大豆到港量预计 750 万吨，2 月进口大豆到港量
预计 705 万吨，3 月进口大豆到港量预计 650 万吨，4 月进口大豆到港量预计960 万吨。

中国大豆进口量
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油厂大豆库存量

p 中国粮油商务网监测数据显示，截止到2023年第4周末，国内进口大豆库存总量为434.1万吨，较上周的361.2万吨增加
72.9万吨，去年同期为321.3万吨，五周平均为423.1万吨。其中：沿海库存量为341.5万吨，较上周的289.3万吨增加
52.2万吨，去年同期为248.2万吨，五周平均为344.6万吨。
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油厂大豆压榨情况

p 近期大豆到港增加，油厂开机迅速回升。
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油厂豆粕库存及成交情况

p 中国粮油商务网监测数据显示，截止到2023年第4周末，国内豆粕库存量为48.6万吨，较上周的50.2万吨减少1.6万吨，环
比下降3.15%；合同量为234.4万吨，较上周的234.9万吨减少0.5万吨，环比下降0.25%。其中：沿海库存量为45.9万吨，
较上周的47.4万吨减少1.5万吨，环比下降3.23%；合同量为213.8万吨，较上周的215.4万吨减少1.6万吨，环比下降
0.73%。
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p 中国饲料工业协会消息：据样本企业数据测算，2022年11月，全国工业饲料产量2579万吨，环比下降2.8%，同比下
降1.5%。

p 主要配合饲料、浓缩饲料产品出厂价格环比小幅增长，添加剂预混合饲料产品出厂价格以降为主。饲料企业生产的配合
饲料中玉米用量占比为37.4%，环比增长2.8个百分点；配合饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比14.7%，环比下降0.6个百
分点。

饲料需求情况
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豆粕基差持稳，油脂价格下跌，周度油粕比回落
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小结

豆粕盘面维持偏强局面，基差偏稳。

• 大豆到港持续好转；

• 开机率维持在高位，榨利好转；

• 需求端因生猪近期出栏较多，需求偏弱。

受美豆走势支撑，国内连豆粕走势偏强。近期生猪价格跌幅较大，饲料消费信心略受影响。



四、小结及展望
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利多：

• 阿根廷干旱担忧尚未解除；

• 美豆库存低位；

利空：

• 大豆到港持续增加，港口库存回升；

• 油厂开机率回升至高位，豆粕库存有望回升；

• 巴西大豆产量预期较高。

总结及操作建议：

美豆库存低位，阿根廷干旱天气持续，继续关注南美天气。近期豆粕供应预期持续好转，开机率持续回升，库存持续回暖，基差回调。

短线偏多参与，豆粕2305关注3850元一带的支撑。

总结及展望
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