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研究方法及标准

报告中的数据皆为本机构自有的调研数据，我们通过与市场业内人士的电话交流、在线交流、

实地调研等方式对报告中数据进行验证和修正，以力求真实的反馈市场情况，并给出相应的结论，

为客户的决策提供必要的帮助和参考。

报告可信度及声明

Mysteel农产品力求以最详实的信息为客户提供指导与帮助，但对于据此报告做出的任何商业

决策可能产生的风险，本机构不承担任何法律责任。
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本月基本面核心指标及观点

类别 概况

供应

南美大豆
截至上周四,巴西 2022/23 年度大豆播种面积已经达到预期

面积的 1.5%,高于去年同期的 1.3%。

美国大豆
截至 2022 年 9 月 25 日当周，美国大豆生长优良率为 55%，

分析师平均预估为 55%，之前一周为 55%，去年同期为 58%

国内大豆进口
Mysteel 数据显示 11 月进口大豆到港量预计为 960 万吨，

12 月进口大豆到港量预计为 860 万吨。

油厂开工率

据 Mysteel 农产品团队对国内主要油厂跟踪统计，2022 年 9

月，全国油厂大豆压榨为 830.82 万吨，较上月增加 33.48

万吨，增幅 4.2%

需求

豆粕成交及提货

9 月国内市场豆粕市场成交不错，截止 9 月 29 日，月内共

成交 452.9 万吨，环比减少 75.76 万吨，减幅 14.33%；9 月

国内主要油厂豆粕提货量 360.248 万吨，环比减少 19.362

万吨，减幅 5.1%。

饲企豆粕库存天数

截止到 2022 年 9 月 30 日，国内饲料企业豆粕库存天数（物

理库存天数）为 9.63 天，较 8 月 26 日增加 0.41 天，增幅

1.61%

商品猪价格
9 月生猪出栏均价为 23.66 元/公斤，较上月上涨 1.94 元/

公斤，环比上涨 8.93%，同比上涨 92.99%。

肉禽、鸡蛋价格

9 月白羽肉鸡呈震荡下滑态势，白羽肉鸡全国棚前均价为

4.44 元/斤，较上月均价走低 0.18 元/斤，环比跌幅

3.90%。9 月鸡蛋主产区均价 5.40 元/斤，较上月上涨 0.46

元/斤，涨幅 9.31%；主销区均价 5.48 元/斤，较上月上涨

0.46 元/斤，涨幅 9.16%，月内产销区价格高位震荡。

替代品 豆、菜粕价差
截止 9 月 30 日广西豆菜粕现货价差为 870 元/吨，较 8 月

31 日扩大 20 元/吨

价格

一口价
本月国内豆粕现货价格整体继续上涨，油厂主流价格在

5120-5500 元/吨，较上月上涨 670-940 元/吨。

基差
本月沿海区域现货基差价格大幅上调，月均现货基差价格

890-950 元/吨，较 8月上调 566-644 元/吨

观点

10 月份 CBOT 大豆期价在渡过收割期压力之后，或将迎来逐步企稳，其中 CBOT 大豆

11 月关注前低 1300-1400 美分/蒲附近的支撑力度。10 月份连粕 M01 期价或延续高

位震荡局面，一方面在于外盘 CBOT 大豆或将企稳，同时深度贴水现货价格令期价的

下跌动能减少。
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第一章 本月豆粕价格波动情况回顾

1.1期价走势分析

数据来源：钢联数据

图 1 CBOT 大豆和 DCE 豆粕期价走势图

截至 9月 29日，CBOT美豆主力 11合约报收于 1410美分/蒲，较上月 8月 31日
下跌 50.75美分/蒲，月跌幅为 3.44%。纵观整个 9月 CBOT大豆主力 11月合约期价走

势，基本上可以分为两个阶段，第一阶段月初至 9月 13日，第二阶段 9月 13日至月

底。第一阶段 CBOT大豆 11月合约期价止跌回升，并创出月内高点 1508.75美分/蒲。

因 9月 12日公布 USDA报告美豆单产和种植面积远超市场预期，其中 22/23年美国大

豆种植面积由 8月的 8800万英亩下调至 8750万英亩，同时单产从 51.5蒲/英亩下降至

50.5蒲/英亩。在报告数据公布后，CBOT大豆当日大涨 5.13%。第二阶段 CBOT大豆

11月合约期价震荡下跌走势，一度失守 1400美分/蒲关口。主要在于 9月 USDA报告

之后，美国新作大豆还是如期面临了收割期间的压力，同时由于阿根廷政府为了刺激

大豆出口，对 9月份大豆出口给与汇率优惠，阿根廷销量增加，令美国大豆出口短期

竞争压力加大。叠加南美巴西大豆播种进度正常，且快于去年同期，因此市场暂时没

有进入拉尼娜的天气市题材炒作。

截至 9月 30日，连盘豆粕主力合约M01报收于 4099点，月涨 310点，月涨幅

8.18%。9月份国内连粕大幅上涨，走势继续明显强于外盘 CBOT大豆。
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纵观整个 9月连粕走势，基本上都处于稳步上涨的过程，特别是 USDA报告公布后，

连粕单日大涨 5.4%，主要是这阶段的国内基本面显著好于 CBOT大豆，一方面人民币

汇率不断贬值，期间一度出现 10连阳，推升进口大豆成本，令国内进口大豆利润恢复

不及预期。另一方面在于 9月份国内现货价格极其强势，豆粕期价深度贴水现货，让

套保空单力量相对缺失。而国内现货因 9-10月份的到船减少，预计供应偏紧的炒作下，

国内到船到港处于历史同期低位，且 9月面临中秋、国庆双节的提前备货，国内豆粕

库存一降再降，加上终端提货加速，多个油厂甚至出现压车等现象，多重利好之下，

国内豆粕现货、基差突破历史高位。

1.2 各区域豆粕现货价格情况

表 1 国内主要区域豆粕现货月均价格对比

单位：元/吨

本月国内豆粕现货价格整体继续上涨，油厂主流价格在 5120-5500元/吨，较上月

上涨 670-940元/吨。月初美豆期价继续收高，因交易商在周一美国农业部将发布作物

报告前建仓。中秋节后美豆在大涨之后，市场出现技术性卖盘和获利回吐。美豆短期

受作物优良率下调及收割进度偏慢的影响偏强运行，美联储加息的利空笼罩市场，整

体震荡趋弱运行。国内豆粕受到节前备货需求提振，本月豆粕价格走势明显强于美豆，

且属于粕强油弱的格局。国内豆粕现货价格异常坚挺，由于近期油脂价格下滑，油厂

挺粕意愿高涨。市场担忧大豆到港近月偏紧，部分饲料企业豆粕库存偏低，叠加新冠

疫情影响，让下游饲料企业豆粕提货加速。加之节前积极备货影响下，下游养殖需求

转好。使得油厂挺价心态明显，豆粕现货价格稳中有升，价格重心进一步上移，虽然

月末价格有所回调，但本月豆粕现货价格持续冲高，创出今年新高价
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格。

月度来看，整体涨幅最小的是华北区域，由于从下半月开始华北地区开机量大幅

增加，国庆节部分油厂也处于满开状态，市场豆粕供应充足，第四周华北区域现货价

格回调幅度较大，加之疫情影响物流与采购，油厂和贸易商挺价心态不强，下游也是

随采随用为主。月度整体涨幅最大的是福建市场，油厂大豆预计后期到港减少，且临

近国庆开机率明显下降，部门油厂出现缺豆停机的情况，使得地区豆粕供应压力较小，

市场整体挺价心态较强，贸易和提货情况也保持良好，下游节前补库需求较为积极带

动豆粕价格水涨船高。

1.3 沿海主要区域豆粕现货价格同比走势

数据来源：钢联数据

图 2沿海主要区域豆粕现货价格同比走势

1.4 沿海主要区域豆粕基差价格同比走势

表 2 沿海主要区域豆粕基差价格对比表

单位：元/吨
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数据来源：钢联数据

本月沿海区域现货基差价格大幅上调，月均现货基差价格 890-950元/吨，较 8月
上调 566-644元/吨；从区域来看，本月广东现货基差价格上调最多，环比上涨为 644
元/吨。广东 10月到船市场预估较少，约 84万吨左右。油厂抓住机会挺价，下游买货

情绪也逐步渲染并接受高价；天津现货基差价格本月上调相对偏少，环比上涨为 566
元/吨。9月华北油厂开机保持高位，开机率约 80%左右。但下游对高价基差较为理性，

9月华北油厂日均成交量略少于 8月。从月度而言，南北方现货基差价格差距变小；

10月油厂大豆将延续去库存态势，而国庆节后归来饲料企业仍有补库需求，届时对基

差价格有所支撑。

数据来源：钢联数据
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图 3沿海主要区域豆粕基差走势图

第二章 全球大豆供需情况分析

2.1 全球大豆供需平衡表

表 3 USDA 全球大豆供需平衡表

单位：百万吨

数据来源：钢联数据

USDA 在 9 月份的供需报告中，发布了全球大豆供需平衡表，从数据上看，本次报

告调整较多，对各产销国新作数据进行了各项修正。2022/23 年度数据显示，美国大

豆在调减出口数据之后，最终期末库存为 544 万吨，月环比减少 122 万吨。南美方面，

巴西大豆产量和阿根廷大豆产量变化不大，其中巴西大豆产量 1.49 亿吨，阿根廷大

豆产量为 0.51 亿吨，和市场预期基本一致。巴西大豆期末库存减至 2936 万吨，阿根

廷大豆期末库存减至 2540 万吨。从全球大豆的角度来看，9月 USDA 报告数据显示大

豆期末库存减少至 9892 万吨，库消比月环比下调至 18.13%。

表 4 USDA 美国大豆供需平衡表

单位：百万英亩、蒲式耳、百万蒲式耳
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数据来源：钢联数据

单看 9月美国大豆平衡表，9月份 USDA 美豆供需平衡表数据利多，2022/23 年度

美国大豆由于单产从 8月的 51.5 蒲/英亩下调至本月 50.5 蒲/英亩，导致产量下调

1.53 亿蒲。种植面积减至 87.5 百万英亩，压榨数据小幅下降至 22.25 亿蒲；出口量

下调 0.7 亿蒲至 20.85 亿蒲。结转库存由 8月的 2.45 亿蒲升降至 2亿蒲，库消比降

至 4.51%，另外美国农业部还将 2022/23 年度大豆年末库存预估下调至七年低位，其

中 2022/2023 年度大豆期末库存预期 2亿蒲式耳，8月预期为 2.45 亿蒲式耳，环比减

少 0.45 亿蒲式耳。此外，2021/22 年度旧作方面，美国大豆旧作库存减少 0.17 亿蒲，

达到 2.4 亿蒲。

2.2全球大豆种植情况

美豆方面，美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，截至 2022年 9月
25日当周，美国大豆生长优良率为 55%，分析师平均预估为 55%，之前一周为 55%，

去年同期为 58%；大豆收割率为 8%，分析师平均预估为 11%，之前一周为 3%，去年

同期为 15%，五年均值为 13%；大豆落叶率为 55%，之前一周为 42%，去年同期为

73%，五年均值为 65%。

南美大豆方面，咨询机构 AgRural周一称,截至上周四,巴西
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2022/23年度大豆播种面积已经达到预期面积的 1.5%,高于去年同期的 1.3%。

布宜诺斯艾利斯谷物交易所(BAGE)发布的周度报告称,截至 2022年 6月 22日的

一周,阿根廷 2021/22年度大豆收获 100%,比一周前的 99%高出 1%。

2.3 全球大豆出口情况

外电 9月 29 日消息，美国农业部（USDA）周四公布的出口销售报告显示，9月

22 日止当周，美国 2022/2023 市场年度大豆出口销售净增 100.3 万吨，市场预估为净

增 25-85 万吨。其中向中国出口净销售 54.87 万吨。2023/24 市场年度大豆出口销售

净减少 3万吨。美国大豆出口装船为 26.92 万吨，其中向中国出口装船 7.87 万吨。

美国 2022/2023 市场年度大豆新销售 112 万吨，美国 2023/2024 市场年度大豆新销售

0吨。美国 2022/23 年度累计出口大豆 121.43 万吨，较去年同期增长 14.4%；USDA 在

9 月份的供需报告中预计 2022/23 年度出口 5674 万吨，目前完成 2.14%。

数据来源：钢联数据

图 4美豆累计出口销量进度（装船+未执行合同）

巴西全国谷物出口商协会(ANEC)称，2022年 9月份巴西大豆出口量预计为 381.8
万吨，低于一周前预测的 415.2万吨，也低于去年 9月份的 470万吨。

ANCE的数据显示，今年 1月份巴西大豆出口量为 228.2万吨，去年 1月份 5.4万
吨。2月份出口量为 911万吨，创下历史同期最高水平，去年同期 551万吨;3月份出

口量为 1216万吨，去年同期 1492万吨；4月份出口量为 1135万吨，
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去年同期 1567万吨；5月份出口量 1026.1万吨，去年同期为 1640万吨；6月份出口

量 995.2万吨，去年同期为 1012.9万吨；7月份出口量 700.9万吨，去年同期为 796.9
万吨；8月出口量为 507万吨，去年同期为 579万吨。

数据来源：钢联数据

图 5巴西大豆月度出口走势（万吨）

2.4 全球主要国家大豆压榨情况

美国全国油籽加工商协会（NOPA）9月 15日发布月度报告显示，美国 8月大豆

压榨量减少近 3%，低于平均预估；8月底豆油库存触及 14个月最低。NOPA会员单

位占到美国大豆压榨量的 95%左右。NOPA会员单位 8月份共压榨大豆 1.65538亿蒲

式耳，较 7月压榨量 1.70220亿蒲式耳减少 2.8%，但较 2021年 8月的 1.58843亿蒲式

耳增加 4.2%。此前受访的九位分析师的预估均值显示，8月大豆压榨量预计将下滑至

1.66110亿蒲式耳。预估区间介于 1.62500-1.71500亿蒲式耳，预估中值为 1.66500亿蒲

式耳。分析师称，秋季收割前工厂季节性检修，令压榨进度迟缓。该协会数据显示，

除了爱荷华州以外，8月 NOPA追踪的每个地区的大豆压榨量都较前月下滑。报告显

示，截至 8月 31日，NOPA会员单位的豆油供应量下滑至 15.65亿磅，为 2021年 6月
以来最低，低于今年 7月底的 16.84亿磅以及之前一年同期的 16.68亿磅。NOPA报告

亦显示，美国 8月豆粕产量为 3,917,867短吨。美国 8月豆油产量为 19.83467亿磅。
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数据来源：钢联数据

图 6 美国大豆月度压榨量图（蒲式耳）

9月份，美国大豆压榨利润表现良好，9月周内压榨利润继续刷新高位水平。

USDA数据显示，截至 2022年 9月 23日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲式耳 5.32
美元，一周前是 4.42美元/蒲式耳，去年同期为 2.67美元/蒲式耳。目前美国大豆压榨

利润远超历史同期水平，预计 9月份美国大豆压榨量仍将创记录高位。

数据来源：钢联数据
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图 7 美国国内大豆压榨利润对比图（美元/蒲式耳）

加拿大油籽加工商协会（COPA）最新发布的油籽压榨数据显示，2022年 8月，

加拿大大豆压榨量为 141,397吨，较上月的 160,176吨下降 11.72%。当月，豆油产量

为 27,094吨，豆粕产量为 112,135吨。2021/22年度，加拿大大豆压榨量累计为

1,845,290吨；豆油产量为 343,078吨；豆粕产量为 1,429,269吨。加拿大油籽压榨作物

年度为 8月至次年 7月。

2.5 CFTC 基金持仓

截至 9 月 20 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为 107484 手，环比上月减

少 3861 手，减幅 3.47%；同比增加 61923 手，增幅 136%。CFTC 管理基金美豆期货净

多持仓数量在 9 月小幅走高后再度回落，令 CBOT 大豆 11 月合约期价呈现出冲高回落

态势。整体来看，目前投机资金在 CBOT 大豆上面持仓处于近年来高位水平，关注后

期是否进一步净多持仓量增加。

数据来源：钢联数据
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图 8 CFTC 基金美豆净多持仓（手）

第三章 国内豆粕需求分析

3.1 国内豆粕供需平衡表

表 5 Mysteel 农产品国内豆粕供需平衡表

单位：万吨

数据来源：钢联数据

据 Mysteel 农产品监测数据显示，伴随着大豆的到港，9 月国内油厂开机率较 8

月有所上调，豆粕实际产量达到 656 万吨，比去年同期产量增加 49 万吨，增幅 8.26%；

表观消费 678 万吨，月环比增加 28 万吨，增幅 4.12%，年同比增加 56 万吨，增幅

3.85%。结转库存方面，9 月国内油厂豆粕结转库存减少至 43 万吨，并且库消比减少

至 6.34%。库消比的走低，对应着 9 月豆粕现货价格一路上调，全国各地豆粕基差报

价同样有所上调。
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而 10 月份的预估数据，Mysteel 农产品对豆粕产量预估减少至 597 万吨，豆粕表

观消费减少至 602 万吨，结转库存减少至 35 万吨，库消比降低至 5.82%。

3.2 国内大豆进口情况

据海关数据显示，中国 8月大豆进口 716 万吨，环比减少 71.8 万吨，减幅 9%；

同比减少 232.6 万吨，减幅 24.5%。2022 年 1 至 8 月大豆进口 6132.9 万吨，同比减

少 578.6 万吨，减幅 8.6%。此外，据 Mysteel 农产品团队对 2022 年 11 月及 12 月的

进口大豆数量初步统计，其中 11 月进口大豆到港量预计为 960 万吨，12 月进口大豆

到港量预计为 860 万吨。2022 年 10 月份国内主要地区油厂进口大豆到港量预计 88.5

船，共计约 575.25 万吨（本月船重按 6.5 万吨计）。（注：由于远月买船及到港时

间仍有变化可能，因此我们将在后期的到港数据中进行修正。）

数据来源：钢联数据

图 9国内进口大豆分月走势（万吨）

表 6 巴西各港口大豆对华排船及发船统计（2022-9-26）

单位：千吨
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数据来源：钢联数据

目前南美大豆对华出口量继续有所增加。Mysteel 农产品统计数据显示，截止到

9月 26 日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为 184.5 万吨，较上一期（9月 19 日）

增加 28.8 万吨。发船方面，截止到 9 月 26 日，9 月份以来巴西港口对中国已发船总

量为 200.5 万吨，较上一期（9月 19 日）增加 63.7 万吨。

Mysteel 农产品统计显示，截止到 9月 26 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港

口）9 月以来大豆对中国发船 84.7 万吨，较上一期（9 月 19 日）增加 27 万吨。排船

方面，截止到 9 月 26 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）对中国排船量为

123.6 万吨，较前一期（9月 19 日）增加 43.2 万吨。

3.3 国内油厂大豆压榨情况

据 Mysteel 农产品团队对国内主要油厂跟踪统计，2022 年 9 月，全国油厂大豆压

榨为 830.82 万吨，较上月增加 33.48 万吨，增幅 4.2%；较去年同期增加 62.74 万吨，

增幅 8.17%。2022 年自然年度（始于 2022 年 1 月 1 日）全国大豆压榨量为 6371.42

万吨，较去年同期减幅 4.41%；2021/22 年度（始于 2021 年 10 月 1 日）全国大豆压

榨量为 8755.95 万吨，较去年同期减少 4.03%。
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数据来源：钢联数据

图 10 中国大豆压榨量月度对比（万吨）

与 8月份相比，9月全国大豆压榨量整体开机率继续提高，环比增加 4.2%，9 月

全国油厂开机率 61.2%。受国庆小长假备货影响，全国各地油厂较前期开机有所提升，

来应对节前大量备货，个别区域开机下降由于大豆到港降低导致开机下降。分区域看，

除东北、河南、山东、华东及广西区域开机下降外，其他区域油厂开机不同程度上升。

全国整体开机与去年同期相比，增幅 8.17%。

表 7 全国各区域大豆压榨量对比

单位：吨

数据来源：钢联数据
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3.4 大豆库存情况

当前大豆供应进入季节性短缺，国内大豆去库存明显，主产地南美大豆进入播种

季，美豆收割进度因天气不利落后去年同期水平。国内受国庆小长假影响，下游终端

大量备货，油厂开机提高导致国内大豆库存下降较多。据 Mysteel 农产品团队统计数

据显示，截止 9月底，国内油厂大豆库存为 436.31 万吨，较 8月底减少 98.3 万吨，

较去年 7月底减少 145.44 万吨。

数据来源：钢联数据

图 11 国内油厂大豆库存月度对比（万吨）
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第四章 国内豆粕需求分析

4.1 全国工业饲料产量

数据来源：钢联数据

图 12 2019-2022 年全国工业饲料产量走势图（万吨）

据样本企业数据测算，2022 年 8 月，全国工业饲料产量 2635 万吨，环比增长

7.2%，同比下降 6.7%。从品种看，猪饲料产量 1067 万吨，环比增长 8.5%，同比下降

11.2%；蛋禽饲料产量 253 万吨，环比增长 3.2%，同比下降 9.9%；肉禽饲料产量 789

万吨，环比增长 6.2%，同比下降 4.8%；水产饲料产量 369 万吨，环比增长 7.2%，同

比增长 3.0%；反刍动物饲料产量 129 万吨，环比增长 11.1%，同比增长 4.7%。

2022 年 1—8 月，全国工业饲料总产量 18746 万吨，同比下降 5.0%。其中，猪、

蛋禽、肉禽饲料产量分别为 8081 万吨、2045 万吨、5646 万吨，同比分别下降 7.9%、

5.4%、6.8%；水产、反刍动物饲料产量分别为 1803 万吨、970 万吨，同比分别增长

15.1%、3.3%。
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4.2 油厂豆粕成交及提货量

数据来源：钢联数据

图 13 国内豆粕月度成交量（万吨）

数据来源：钢联数据

图 14 国内主要油厂豆粕周度提货量

9月国内市场豆粕市场成交不错，截止 9月 29 日，月内共成交 452.9 万吨，环比

减少 75.76 万吨，减幅 14.33%；同比增加 182.41 万吨，增幅 40.28%；其中现货成交

241.34 万吨，远月基差成交 211.56 万吨。9月国内主要油厂豆粕提货
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量 360.248 万吨，环比减少 19.362 万吨，减幅 5.1%。本月油厂豆粕市场成交不错，

主要因本月恰逢中秋、国庆双节，下游饲料企业提货和备货积极性提高，油厂压车现

象严重，恐担心 10 月后期豆粕价格上涨，在前期远月基差销售进度较慢的基础上，

贸易商及饲料厂提前锁定部分头寸。整体成交以现货为主和 10 月、11-1 月的基差成

交为主；

受饲料企业的补库周期影响，9月第一周和第三周油厂成交不错，主要因临近中

秋和国庆假期，下游饲料企业补库积极大幅提高。于此同时国内油厂豆粕库存再创下

历史新低，这对于豆粕现货和豆粕基差都有一定支撑。所以整体成交以现货、9-10

月、10-11 月基差成交为主。9月第二周，特别是 9月的第四周油厂成交相对清淡，

虽然本周 CBOT 大豆价格大涨后小幅回调，但国内油厂基差继续上调，连粕现货价格

一直攀升上涨。在近期油厂现货榨利保持良好，国内 10 月油厂买船量有所下调的情

况下，国内大豆供应相对紧缺。其中 9月份整体提货量较上个月小幅变化，整体下游

采购积极性保持良好，预计 10 月份豆粕成交和提货量或将继续好转。

4.3 饲料企业豆粕库存天数

数据来源：钢联数据

图 15 全国饲料企业库存天数走势
表 8 国内各区域饲料企业库存天数对比

单位：天
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数据来源：钢联数据

据Mysteel农产品对全国主要地区的 50家饲料企业样本调查显示，截止到 2022
年 9月 30日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 9.63天，较 8月 26日
增加 0.41天，增幅 1.61%。本月连粕期价单边大幅上涨，内盘连粕明显强于外盘。本

月上涨主要由于国内油厂大豆到港量较少，豆粕供应持续下滑，油厂豆粕库存达到历

史低位，叠加人民币对美元汇率持续走低，大豆采购成本上升，支撑豆粕现货强势运

行。

具体来看，本月全国绝大部分地区饲料企业库存天数都有所上升，其中福建、鲁

豫、江苏地区的饲料企业豆粕物理库存天数涨幅居前，据了解，主要由于该地区豆粕

供应趋紧，且基差上涨较快，面对国庆假期的来临，下游饲料企业采购积极性较好。

而东北地区的饲料企业本周饲料企业库存天数却下降，主要由于豆粕价格上涨后，采

购成本快速上升，饲料企业利润不佳，开工率下降，对于豆粕的补库积极性下降。
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4.4 商品猪价格走势分析

数据来源：钢联数据

图 16 全国外三元生猪出栏均价走势图（元/公斤）

9月生猪出栏均价为 23.66元/公斤，较上月上涨 1.94元/公斤，环比上涨 8.93%，

同比上涨 92.99%。本月猪价震荡调整，重心稳定上移，整体走势偏强。受去年生猪产

能去化影响，当前出栏量有所不足、供应并不充裕；且养殖利润可观，二育及压栏操

作较普遍，短期供应端无出栏压力，市场猪源稍显紧缺。近年来新冠疫情影响，经济

环境相对疲软，市场需求恢复缓慢；但 9月份以来，天气逐渐转凉，且中秋、国庆及

开学等因素支撑对消费适度利好，不过节日气氛较前期提升有限。如今猪价高位盘整

已久，市场保供稳价政策及抛储工作引导，价格稳定运行。短期来看，节后需求快速

减弱带动猪价适度回落，不过近期供应端仍显偏紧，养殖端挺价心态仍强，市场供需

博弈价格窄幅调整，猪价预期乐观但涨幅或有限。
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4.5 禽业（肉鸡、鸡蛋）行情分析

数据来源：钢联数据

图 17 全国白羽肉鸡均价走势图（元/斤）

9月白羽肉鸡呈震荡下滑态势，最大价差 0.29元/斤，月底价格触及下半年低点。

月内白羽肉鸡全国棚前均价为 4.44元/斤，较上月均价走低 0.18元/斤，环比跌幅

3.90%，同比涨幅 19.35%。月内毛鸡价格震荡下滑，一方面种禽产能陆续恢复，前期

养殖盈利丰厚，养户补栏积极，导致 9月份毛鸡呈递增态势，价格缓跌；另一方面 9
月份开学、中秋和国庆的提振不佳，节日消费不足，企业库存高位难降，通过降价走

货加速资金流转，进而下调收鸡价格。供需双向利空下，毛鸡价格触及下半年低点。
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数据来源：钢联数据

图 18 全国鸡蛋主产区与主销区价格对比图

9月鸡蛋主产区均价 5.40元/斤，较上月上涨 0.46元/斤，涨幅 9.31%；主销区均

价 5.48元/斤，较上月上涨 0.46元/斤，涨幅 9.16%，月内产销区价格高位震荡。月内

货源供应略显紧张，各环节余货不多。月初有中秋节日带动，终端需求增加，市场走

货快，蛋价强势上涨；节后需求利好减弱，蛋价惯性回落后多是窄幅调整；后期虽有

国庆节前备货提振，蛋价稍有抬头，但随着假日临近，贸易商风控意识强，拿货力度

减弱，蛋价承压走低。10月份逐渐进入供需两弱阶段，预计鸡蛋市场将会震荡下行。
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第五章 相关替代品种情况分析

5.1豆粕、菜粕价差分析

数据来源：钢联数据

图 19广西市场豆菜粕价差走势图（单位：元/吨）

本月广西豆菜粕价差走势呈现冲高回落态势，截止 9月 30日广西豆菜粕现货价差

为 870元/吨，较 8月 31日扩大 20元/吨。本月豆粕及菜粕盘面较上月整体大幅上涨，

主要受大豆到港量较少、豆粕库存下降至历史低位的影响，人民币持续贬值也抬升了

进口大豆成本。展望后市，10月大豆到港量继续延续偏低态势，短期油厂大豆供应仍

旧偏紧，豆粕现货偏强运行，但 11月大豆到港将大幅回升，需要注意风险。菜粕方面，

当前菜籽油厂开机率较低，但杂粕供应充足，性价比偏低，替代情况普遍，后期关注

远月菜籽到港量及饲料企业配方调整情况。

第六章 成本利润分析

本月巴西大豆 2-6月船期盘面压榨毛利较上月大幅下调 86-167元/吨，美湾大豆

11月上调 36元/吨，12月则下调 82元/吨。本月美湾 11-12月升贴水报价下调 15-16美
分，巴西 11月升贴水报价下调 38美分，2023年 2-5月升贴水报价下调 2-13美分。在

远月贴水报价下调的情况下叠加国内 9月强势的盘面，使得远月船期对盘面榨利整体

有所修复。
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数据来源：钢联数据

图 20巴西大豆盘面毛利（元/吨）

数据来源：钢联数据

图 21 美湾大豆盘面毛利（元/吨）

第七章 下月豆粕行情展望

1、10 月份 CBOT 大豆期价在渡过收割期压力之后，或将迎来逐步企稳，其中

CBOT 大豆 11 月关注前低 1300-1400 美分/蒲附近的支撑力度。逻辑的演绎重点在于如

10 月 USDA 报告延续对 22/23 年度美国大豆紧平衡格局不变，未出现边
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际放松的局面，这将限制 CBOT 大豆的下行空间。同时伴随着阿根廷大豆 9月份的出

口竞争压力解除，关注美国大豆出口是否好转。更为重要的是紧盯南美巴西的种植情

况，今年这样大豆供给偏紧的年份，天气市的炒作土壤格外的好。

2、10 月份连粕 M01 期价或延续高位震荡局面，一方面在于外盘 CBOT 大豆或将企

稳，同时深度贴水现货价格令期价的下跌动能减少。而从基本面的演绎来看，10 月份

是进口大豆到港偏少的月份，Mysteel 农产品数据显示 10 月大豆到港预估 575 万吨，

高于去年同期的 511 万吨，但低于 5年均值 653 万吨。如此一来 10 月份国内大豆将

延续去库存态势。而豆粕在本就偏低的库存现状下，10 月份库存较难累库，主要原因

在于 10 月表观消费量虽将低于 9月，但由于过高的豆粕现货价格令下游渠道库存仍

旧不断高，国庆节后归来仍有补库需求，届时对现货价格有所支撑。真正的风险在于

经历 9月大涨之后，超千元/吨的豆粕基差价格容易让市场参与者恐高，降低市场参

与者的积极性，且由于 11 月大豆到港将大幅回升，将令中下游企业更加容易理性，

追高意愿减弱。
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