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豆粕市场月度报告

（2023 年 9 月）

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

美国大豆
截至 9 月 24 日，美国大豆收割工作完成 12%，上年同期为

7%，五年平均进度为 11%，市场预期为 14%。

巴西大豆

截止 9 月 25 日，咨询机构 AgRural 发布报告称，截至上周

四，巴西 2023/24 年度大豆播种面积达到预期面积的

1.9%，上年同期为 1.5%。

国内大豆进口
Mysteel 数据显示 11 月进口大豆到港量预计 960 万吨，12

月进口大豆到港量预计 900 万吨。

油厂开工率

据 Mysteel 农产品团队对国内主要地区 111 家油厂跟踪统

计，2023 年 9 月，全国油厂大豆压榨量为 774.39 万吨，较

上月减少了 45.97 万吨，减幅 5.56%；较去年同期减少了

44.63 万吨，减幅 5.44%。

需求

豆粕成交及提货

9 月国内市场豆粕成交非常惨淡，截止到 9 月 26 日，月内

共成交 68.71 万吨，环比减少 507.82 万吨，减幅 88.08%；

同比减少 384.19 万吨，减幅 84.83%。截止到 9 月 26 日，

月内国内主要油厂豆粕提货量 327.587 万吨，环比减少

76.382 万吨，减幅 18.91%。

饲企豆粕库存天数
截止到 9 月 28 日，国内饲料企业豆粕库存天数为 10.6 天，

较 2023 年 8 月 25 日增加 1.32 天，增幅 12.45%。

商品猪价格

9 月生猪出栏均价为 16.43 元/公斤，较上月下跌 0.70 元/

公斤，环比下跌 4.09%，同比下跌 30.56%。本月猪价震荡下

行，供需博弈下月度重心弱势下移。

肉禽、鸡蛋价格

9 月全国白羽肉鸡棚前均价为 3.98 元/斤，较上月下跌 0.35

元/斤，环比跌幅 8.08%，同比跌幅 10.36%。9 月鸡蛋主产

区均价 5.42 元/斤，较上月涨幅 4.84%，主销区均价 5.41

元/斤，较上月涨幅 5.87%。

替代品 豆、菜粕价差

本月广西豆菜粕现货价差继续扩大，截至 9 月 27 日广西地

区豆菜粕现货价差为 920 元/吨，较 8 月 31 日扩大了 50 元/

吨。

价格

一口价
本月国内豆粕现货价格下调，油厂主流价格在 4550-4700 元

/吨，较上月下调 310-430 元/吨。

基差
9 月国内现货基差价格走势呈现偏弱运行，沿海区域月均现

货基差价格约 670-780 元/吨。

观点
连粕 M2401 经过 9 月一轮回撤后，目前估值较为合理，暂不具备大幅向下的空间。

豆粕库存处于历史同期高位，预计豆粕基差仍将承压运行。
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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 28日，CBOT美豆主力 11合约报收于 1302.75美分/蒲（3:00收盘价），

月跌 64.75美分/蒲，月跌幅为 4.73%，盘中一度跌破 1300美分/蒲；纵观 9月份 CBOT
大豆 11月合约期价走势来看，基本上处于弱势下行的局面。主要原因在于进入 9月份

以来，美豆天气升水因素减弱，市场对美豆单产的利多也基本消化殆尽，转而聚焦到

美豆收成情况，大豆收割压力随之到来，截至 9月 24日当周，美国大豆收割率为

12%，去年同期为 7%，五年均值为 11%。另外美国大豆 9月份出口数据不尽人意，主

要受到来自南美巴西大豆出口的竞争压力，因 2022/23年度巴西大豆实现创历史记录

的丰产，导致原本处于美国大豆出口旺季的时间节点依旧有相当可供出口的大豆；另

一方面南美巴西大豆 9月开始播种，今年巴西马托格罗索州大豆播种时间较往年提前

2周，令巴西大豆种植开局快于往年，如此一来，未来则有部分早播大豆提前上市，

从而更加不利于美国大豆出口的竞争格局；叠加 9月多头投机资金都在陆续撤离，也

令期价易跌难涨。

截至 9月 28日，连盘豆粕主力合约M01报收于 3996元/吨，月跌 141元/吨，月

跌幅 3.41%；纵观整个 9月的连粕走势，M01主力合约整体下行为主，
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盘中跌破 4000点关口而后盘旋。具体来看，9月连粕下跌主要是内外因素共振拖累，

一方面因 9月 CBOT大豆不断下跌，M01跟随外盘走势，加上进口大豆成本端的下行，

也令M01承压；另一方面国内供需双压，此前市场预期 9月大豆进口预计较少，市场

担心大豆供应或将有所趋紧，8月份豆粕现货一口价及基差随之大涨，提前透支后期

涨幅，国内工厂开机整体保持稳定，尤其是中下旬后工厂去库压力显现，国内豆粕库

存进入快速累库模式；下游购需心态转变，此前 8月份在豆粕价格不断上涨的阶段中

下游企业纷纷采购 9-10月豆粕合同，下游手头头寸较为充足，加上进入 9月后需求呈

现旺季不旺的局面，终端养殖端利润薄弱，下游饲料原料库存消耗缓慢，9月下旬双

节备货及提货也远不及预期，现货一口价及基差呈现阴跌格局。

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

数据来源：钢联数据

本月国内豆粕现货价格下调，油厂主流价格在 4550-4700元/吨，较上月下调 310-
430元/吨。国外方面，月初美国农业部的作物周报显示大豆作物状况恶化程度超过预

期，CBOT大豆期货温和上涨。在炎热天气炒作情况下，美豆期价下行空间有限。月

中在美国农业部公布的最新报告显示 9月美国 23/24年度大豆种植面积预期 8360万英

亩，8月预期为 8350万英亩，环比增加 10万英亩；单产预期 50.1蒲式耳/英亩，8月
预期为 50.9蒲式耳/英亩，环比减少 0.8蒲式耳/英亩，报告整体偏中性，且符合市场预

期。月末美国农业部数据显示，截至 2023年 9月 24日当周，美国大豆收割率为 12%，

低于市场预期的 14%，不过均略高于五年平均水平 11%，也大幅高于
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上年同期的 7%。而大豆作物状况评级则降至 2013年以来的最低水平。美豆优良率为

50%，低于市场预期的 52%，也低于上年同期的 55%，因美国中西部大部分地区持续

干旱，大豆评级恶化加剧人们对生产前景的担忧。美豆出口需求依然疲软，因大量巴

西大豆供应令市场承压，且美国国内大豆库存也处于高位，市场继续关注巴西大豆播

种情况。国内现货方面，月初受前期盘面不断上行以及预期 9-10月到港供应减少影响

下，下游饲料企业备货充足，当下饲料企业消耗库存为主，下游采购心态不佳，短期

现货基差承压运行为主。月中油厂近月合同销售压力不大，豆粕现货报价维持高位，

贸易商可售合同较多，均为执行合同为主，下游双节备货积极性逊色，下游采购备货

并不积极。临近假期，油厂开工率依然保持较高水平运行，豆粕库存攀升，跟往年相

比今年节前备货量明显少于同期，终端提货也慢，当前豆粕市场现货因供应充足，下

游采购积极性不足。

本月现货价格跌幅较大的是福建市场，本月油厂开机率保持稳定，由于前期大豆

到港延误导致 9月油厂大豆较多，使得市场供应压力增加，加之市场购销积极性一般，

使得地区豆粕价格受到拖累。本月现货价格跌幅最小的是广西市场，本月广西地区开

机与豆粕库存整体处于相对较低水平，支撑现货挺价，节前走货速度尚可，豆粕现货

价格压力小于其他地区。

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
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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

数据来源：钢联数据

9月国内现货基差价格走势呈现偏弱运行，沿海区域月均现货基差价格约 670-780
元/吨。由于 8月中旬主力合约更换为M2401，使得整体 8月基差均价低于 9月基差均

价。9月现货一口价不断阴跌，基差同样不断下跌。此前预期的 9月中秋国庆长期备

货行情并未出现，相反整个 9月油厂豆粕成交极其惨淡，油厂存在胀库停机风险，使

得基差承压运行。从月度而言，南北方现货基差价格差距较上月扩大，目前北方高于

南方。预计 10月基差价格或偏弱运行。

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，整体来看报告数据偏

中性。南美方面，巴西 23/24 年度大豆产量 9月预估持平于 8月预估为 1.63 亿吨；

巴西 22/23 年度大豆产量预估为 1.56 亿吨，同样持平于 8月预估。巴西 23/24 年度

大豆出口预估为 9700 万吨，较 8月预估的 9650 万吨增加 50 万吨；22/23 年度大豆出

口预估为 9500 万吨，8月预估为 9400 万吨。阿根廷 23/24 年度大豆 9月产量预估持

平于 8月预估为 4800 万吨；阿根廷 23/24 年度大豆出口预估为 460 万吨，同样持平

于 8月预估；22/23 年度大豆出口预估为 400 万吨，较 8月预估增加 10 万吨。

从全球的数据来看，全球 23/24 年度大豆产量预估为 4.0133 亿吨，8月预估为

4.0279 亿吨，期末存预估为 11925 万吨较 8月预估的 11940 万吨减少 15 万吨；全球

22/23 年度大豆产量预估为 3.7011 亿吨，8月预估为 3.6974 亿吨，期末存预估为

10299 万吨较 8月预估减少 10 万吨。

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



- 11 -

数据来源：钢联数据

单看 9月美国大豆平衡表，美国 23/24 年度大豆单产预估为 50.10 蒲式耳，较 8

月预估的 50.9 蒲式耳减少 0.8 蒲式耳，收割面积为 8280 万英亩，较 8月增加 10 万

英亩，产量预估为 41.46 亿蒲式耳，8月预估为 42.05 亿蒲式耳,大豆期末库存预估为

2.20 亿蒲式耳，较 8月预估的 2.45 亿蒲式耳减少 0.25 亿蒲式耳。美国 23/24 年度大

豆出口预估为 17.90 亿蒲式耳，较 8月预估减少 0.35 亿蒲式耳；22/23 年度大豆出口

预估为 19.90 亿蒲式耳，8月预估为 19.80 亿蒲式耳。美国 23/24 年度大豆压榨量预

估为 22.90 亿蒲式耳，8月预估为 23.0 亿蒲式耳；22/23 年度大豆压榨量预估持平于

8月预估为 22.20 亿蒲式耳。

2.2全球大豆种植情况

美豆方面，美国农业部（USDA）每周作物生长报告显示，截至 9月 24日，美国

大豆收割工作完成 12%，上年同期为 7%，五年平均进度为 11%，市场预期为 14%。

美国玉米收割工作完成 15%，上年同期为 11%，五年平均进度为 13%。市场预期为

17%。

巴西方面，据外电 9月 25日消息，咨询机构 AgRural发布报告称，截至上周四，

巴西 2023/24年度大豆播种面积达到预期面积的 1.9%，上年同期为
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1.5%。截至上周四，巴西中南部 2023/24年度首荐玉米播种面积达到预期面积的 25%，

上年同期为 28%。

2.3 全球大豆出口情况

美国农业部（USDA）周四公布的出口销售报告显示，9月 14 日止当周，美国当前

市场年度大豆出口销售净增 43.41 万吨，较之前一周减少 38%，较前四周均值增加

60%，市场此前预估为净增 55.0 万吨至净增 120.0 万吨。美国下一市场年度大豆出口

销售净增 0万吨。美国大豆出口装船为 54.49 万吨，较之前一周增加 33%，较此前四

周均值增加 36%，其中，向中国大陆出口装船 18.33 万吨。美国当前市场年度大豆新

销售 44.04 万吨。美国下一市场年度大豆新销售 0万吨。

截至 9月 14 日当周，美国 23/24 年度累计出口大豆 95.33 万吨，较去年同期增

加 0.82 万吨，增幅为 0.87%；USDA 在 9 月份的供需报告中预计 23/24 美豆年度出口

4872 万吨，目前完成进度为 1.96%。

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）的数据显示，巴西 9月份大豆出口量估计为

688万吨，低于上周预估的 709万吨。作为对比，8月份出口量为 760.8万吨，去年 9
月份的出口量为 358.5万吨。

如果预测成为现实，9月份的大豆出口量将会是 1月份以来的最低
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值。今年 1至 9月份巴西大豆出口量估计为 8839万吨，超过去年全年出口量 7780万
吨。今年巴西大豆产量估计超过 1.5亿吨，比去年增长 20%以上。每年的 2月到 6月
份是巴西大豆出口高峰期。

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日公布的数据显示，8月份会员企业

的大豆压榨量降至 11个月低点。NOPA的会员企业占到美国大豆压榨量的 95%，8月
份加工了 1.61453亿蒲大豆，比 7月份的 1.73303亿蒲减少 6.8%，比 2022年 8月的

1.65538亿蒲减少 2.5%。NOPA数据显示，第二号大豆产区衣阿华州在 8月份的压榨

量同比大幅下降，西南部的大豆压榨量温和下降。报告出台前，分析师们预计 8月份

压榨量为 1.67802亿蒲，比 NOPA报告的压榨量多了 635万蒲，这也是 2021年 6月份

以来市场预期相差最多的一个月。一些分析师表示，近年来压榨产能扩张，加上 8月
份中西部出现热浪天气，而东南部地区的飓风导致运输受到扰乱，使得预测 8月份压

榨数据变得更为困难。近几个月来压榨利润强劲导致加工活动高企，也导致更多设施

迫切需要维护。美国商品公司总裁丹·罗斯表示，当压榨利润超过每蒲 2美元，而新

豆即将收获上市，压榨厂必须维护好设备，以便在新豆上市时准备就绪。他估计压榨

量很快就会反弹。

8月底美国豆油库存远低于市场预期。NOPA报告显示，8月底
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NOPA会员的豆油库存低于市场预期，降至 2017年 10月以来的最低值。报告显示，8
月底的豆油库存为 12.50亿磅，比 7月底的 15.27亿磅降低 18.14%，比去年 8月底的

15.65亿磅降低 20.13%。报告发布前，分析师们预计 8月底豆油库存为 14.83亿磅，预

测范围从 14.25到 15.25亿磅。分析师表示，8月份大豆压榨下滑，而可再生燃料行业

对豆油的需求强劲，导致豆油库存大幅降低。美国农业部在 9月份供需报告里预测

2023年 9月底美国豆油库存达到 18.61亿磅，低于上年的 19.91亿磅。

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，美国大豆压榨利润震荡回落。截至 2023年 9月 22日的一周，美国大豆

压榨利润为每蒲式耳 4.03美元，前一周为 3.95美元/蒲式耳，去年同期为 5.32美元/蒲
式耳。目前美国大豆周度压榨利润有所下滑，临近新作大豆上市，预计 9月美国国内

大豆压榨量或将弱于 8月。
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数据来源：钢联数据

图 7 美国国内大豆压榨利润对比图（美元/蒲式耳）

阿根廷油籽压榨和出口商会（CIARA-CEC）表示，今年 1至 7月阿根廷大豆压榨

量为 1740万吨，比去年同期的 2350万吨减少 25.8%。今年头 7个月的大豆压榨量创

下 12年来的同期最低水平，主要因为严重干旱导致大豆减产。罗萨里奥谷物交易所

(BCR)估计 2022/23年度阿根廷大豆产量仅为 2000万吨，同比减少 52.4%，也远低于

五年均值 4890万吨。由于大豆价格上涨，供应短缺，阿根廷大豆压榨行业的产能闲置

率持续攀升。罗萨里奥谷物交易所估计，到本年度（4月至 3月）结束时，压榨产能

闲置比例可能高达 70%。在 2024年 3月新豆上市之前，阿根廷大豆压榨预计保持偏

低水平。阿根廷大豆压榨年产能为 6750万吨，相当于每月 560万吨。

2.5 CFTC 基金持仓

截至 9 月 19 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为 3.8 万手，环比上月下

降 1.6 万手，降幅 24%；同比减少 6.9 万手，降幅 64%。CFTC 管理基金净多持仓在 9

月呈现出净流出态势，且处于近三年低位，导致当月 CBOT 大豆期价弱势下跌。
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数据来源：钢联数据

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
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数据来源：钢联数据

据 Mysteel 农产品监测数据显示，9 月油厂到港量有所减少，所以 9 月豆粕产量

较 8 月减少 60 万吨至 612 万吨，但由于今年水产养殖同比下滑，且 9 月现货价格持

续下跌，对于下游采购和提货积极性有所打击，所以豆粕库存继续累库至 80 万吨左

右。表观消费为 595 万吨，月环比减少 56 万吨，减幅 12.06%，年同比减少 86 万吨，

减幅 12.7%。豆粕消费增加和豆粕库存的减少致使 9 月库消比仅小幅走高 3.8%至

13.45%。9 月全国整体豆粕供应明显高于预期，8 月价格的持续上涨导致中下游 9-10

月份合同采购较充足，9月美豆及连粕表现较弱，现货基差也一路下行。

而从 10-12 月份的预估数据来看，10 月大豆继续减少，预计豆粕供应在 596 万吨，

较 9 月减少 15.8 万吨；而 10 月国庆期间，部分大豆压榨企业有停机计划，所以预计

10 月豆粕期末库存将小幅减少至 65 万吨。预计 11 月份是大豆到港的高峰期，豆粕产

量预估在 670 万吨左右，豆粕消费也将达到较高水平，预计豆粕消费量在 674 万吨左

右。到 12 月预计大豆到港较 11 月有所削减，豆粕产量预估在 635 万吨左右。

3.2 国内大豆进口情况

2023 年 8 月份中国大豆进口量 936 万吨，同比去年增加 220 万吨，同比增幅

30.7%；环比 7月进口量减少 37 万吨，环比减幅 3.8%。此外，2023 年

1-8 月份进口大豆累计 7166 万吨，同比增加 1033 万吨，增幅 16.9%。
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此外，据 Mysteel 农产品团队对国内各港口到船预估初步统计，2023 年 11 月 960 万

吨，12 月 900 万吨。10 月份国内主要地区 123 家油厂大豆到港预估 109.5 船，共计

约 711.75 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

单位：千吨
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数据来源：钢联数据

Mysteel 农产品统计数据显示，截止到 9 月 21 日，巴西各港口大豆对华排船计划

总量为 620 万吨，较上一期（9月 14 日）增加 66 万吨。发船方面，截止到 9月 21 日，

9 月份以来巴西港口对中国已发船总量为 337 万吨，较前一周（9 月 14 日）增加 109

万吨。

截止到 9月 21 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 1.5 万吨。排船方面，截止到 9 月 21 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）

对中国大豆排船量为 17.2 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地区 111 家油厂跟踪统计，2023 年 9 月，全国

油厂大豆压榨量为 774.39 万吨，较上月减少了 45.97 万吨，减幅 5.56%；较去年同期

减少了 44.63 万吨，减幅 5.44%。2023 年自然年度（始于 2023 年 1 月
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1 日）全国油厂大豆压榨量为 6477.9 万吨，较去年同期增幅为 3.06%。

据 Mysteel 农产品团队对国内主要地区 123 家油厂跟踪统计，2023 年 9 月，全国

油厂大豆压榨量为 846.36 万吨，较上月减少了 63.55 万吨，减幅 6.98%。2023 年自

然年度（始于 2023 年 1 月 1 日）全国油厂大豆压榨量为 7044.49 万吨。

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月相比，9月全国油厂大豆压榨量有所下降，因部分油厂停机检修。分地区

来看，本月华东大豆压榨量减幅较大，减幅 13.32%，主要由于 9月华东地区大豆到港

量减少。川渝地区压榨量与 8月相比有所提升，增长 11.25%，9 月川渝地区大豆到港

增加，加之本月提货情况较好，油厂节前压榨积极。展望后市，国庆假期来临大部分

油厂停机放假，10 月预计全国油厂大豆到港 711 万吨，供应端并不紧缺，下游饲料企

业看空后市，以消耗库存为主。此外当下生猪养殖仍处于亏损状态，预计 10 月后生

猪或将陆续面临集中出栏，豆粕需求或将进一步削弱，使得油厂压榨量或继续下调。

表 7 全国各区域大豆压榨量对比

单位：吨
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数据来源：钢联数据

3.4 国内油厂大豆及豆粕库存情况

9 月份国内油厂大豆整体处于去库阶段，从 9月 1日第 25 周开始连续下降，当前

油厂大豆库存 400 万吨左右，相比上月底减幅较大，当前国内油厂大豆库存为 437.96

万吨（数据截止 9月 22 日第 38 周)，较上月底减少 101.82 万吨，减幅 1.65%，较去

年同期增加 1.65 万吨，增幅 0.38%，三年均值 485.34 万吨。样本点调整后大豆库存

为 449.56 万吨。分区域来看，除华北、广西和华东地区大豆库存增加以外，其他地

区大豆库存均减少，华北地区增加 0.9 万吨，广西地区增加 2万吨，华东地区增加

7.4 万吨，广东地区减少 14.8 万吨。中秋国庆双节将至，下游节前备货，国内油厂大

豆库存走势基本符合市场预期，但是 9月大豆到港并没有预期的那么低，所以大豆虽

然处于去库阶段，但是却略高于去年。据 Mysteel 农产品调研数据显示 10 月大豆到

港在 700 万吨左右，预计大豆库存节后下降后会继续累库。
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数据来源：钢联数据

图 11 国内油厂大豆库存月度对比（万吨）

据 Mysteel 农产品团队统计数据显示，截止 9月底（数据截止 9月 22 日第 38

周），国内主要油厂豆粕库存为 78.43 万吨，较上月底增加 6.41 万吨，增幅 8.9%，

较去年同期增加 45.29 万吨，增幅 136.66%。样本点调整后豆粕库存为 80.93 万吨。

分区域来看，除东北、山东、两湖地区库存小幅减少外，其他地区库存都是增加，东

北地区减少 0.37 万吨，山东地区减少了 1.9 万吨，两湖地区减少 0.2 万吨。其他地

区豆粕库存小幅增加，华东地区增加 3.1 万吨，广东地区增加 2.4 万吨。本月油厂压

榨量下降至 750 万吨左右，但是下游提货不及预期，豆粕库存不降反升，预计 10 月

节后下游补库需求较大，豆粕或将进入去库阶段。
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数据来源：钢联数据

图 12 国内油厂豆粕库存月度对比（万吨）

第四章 国内豆粕需求分析

4.1 油厂豆粕成交及提货量

数据来源：钢联数据



- 24 -

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月国内市场豆粕成交非常惨淡，截止到 9月 26 日，月内共成交 68.71 万吨，环

比减少 507.82 万吨，减幅 88.08%；同比减少 384.19 万吨，减幅 84.83%；其中现货

成交 53.26 万吨，远月基差成交 15.45 万吨。截止到 9月 26 日，月内国内主要油厂

豆粕提货量 327.587 万吨，环比减少 76.382 万吨，减幅 18.91%。

9 月美豆即将进入收割期，其中截至 9月 24 日，美国大豆收割工作完成 12%，上

年同期为 7%，五年平均进度为 11%，市场预期为 14%。整体 CBOT 大豆偏弱运行，在

1300 美分/蒲式耳附近震荡，基差大幅下调，豆粕现货走弱，整体本月油厂豆粕市场

以少量现货成交为主。回顾成交这块，9月整月成交都很惨淡，其中第三四周成交略

增，因受前期盘面不断上行以及预期 9-10 月到港供应减少影响下，下游的大型企业

备货相对较充足，以消耗库存为主，中小型企业逢低少量补库，但整体都以执行前期

合同为主，因受买涨不买跌的心态影响。预计随着双节过后，下游饲料企业补库意愿

将增强，10 月份豆粕成交和提货或将更好。
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4.2 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

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 2023
年 9月 28日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 10.6天，较 2023年 8
月 25日增加 1.32天，增幅 12.45%。本月 CBOT大豆及连盘豆粕期价双双下滑，月初

受前期盘面不断上行以及预期 9-10月到港供应减少影响下，下游饲料企业备货充足，

月中旬及下旬，下游饲料企业均以执行合同为主。
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具体来看，本月全国绝大部分各地区饲料企业库存天数都有所上涨，其中鲁豫、

两湖、华北地区涨幅较大，主要由于面临双节假期，且今年假期期间油厂停机情况较

去年增加，下游饲料企业的物理库存增加意愿较好；而东北地区的饲料企业库存天数

则小幅下降，因饲料企业前期的库存充足，在豆粕现货价格偏弱运行且油厂豆粕库存

充足的背景下，饲料企业心态仍比较悲观，维持国庆期间刚需为主，节后再进行补库。

4.3 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 16.43元/公斤，较上月下跌 0.70元/公斤，环比下跌 4.09%，

同比下跌 30.56%。本月猪价震荡下行，供需博弈下月度重心弱势下移。从供应方面来

看，前期猪价重心上移，企业出栏计划稳中有增，不过本月出栏进度完成偏慢；社会

场虽有惜售挺价情绪，但整体出栏量基本正常节奏，当前供应端仍较充足。从需求方

面来看，开学采购及双节前备货表现不及预期，市场消费兑现程度不足，增量表现较

短暂，难以支撑行情持续上行。整体来看，市场供给压力仍存，养殖端出栏量速不减，

而需求增量有限、预期兑现不足；节后行情下行为主，后市行情承压震荡。
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4.4 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月全国白羽肉鸡价格震荡下滑，下半月逼近年内低点。9月全国白羽肉鸡棚前均

价为 3.98元/斤，较上月下跌 0.35元/斤，环比跌幅 8.08%，同比跌幅 10.36%。一方面，

9月份肉鸡养殖难度低，养殖成活率高，叠加了前期养殖端上鸡积极，导致本月出栏

量居于年内高位；尤其是下半月，养殖端存在规避国庆补栏的情况，且有赶年前三批

鸡出栏的心理，导致供应面持续利空毛鸡价格；另一方面，双节对鸡肉的提振效应不

及预期，各家高开工率的情况下货源充足，导致经销端看空后市为主，备货力度有限；

分割品价格持续下滑，进而下压毛鸡价格，需求端同样利空为主。供需双方利空的情

况下，毛鸡价格震荡下滑，下半月逼近了全年最低点。
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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 5.42元/斤，较上月上涨 0.25元/斤，涨幅 4.84%，主销区均

价 5.41元/斤，较上月上涨 0.30元/斤，涨幅 5.87%，月内鸡蛋价格呈先涨后跌态势。

月初鸡蛋价格持续上涨，一方面受南方台风天气影响，贸易环节补货需求增加，另一

方面随着中秋节日临近，食品企业采购量提升，在情绪助推叠加各环节短期采购量增

加的影响下，蛋价稳步上涨。月中红蛋市场下游终端消费对高价接受度有限，交投持

续不温不火，粉蛋市场受中秋精品礼盒需求提振，走货偏好，价格持续偏强，随着蛋

价再次冲高后，各环节心态趋于谨慎，市场走货渐缓，下旬随着食品企业补货需求基

本结束，同时中秋前礼盒需求减少，蛋价下跌为主，蛋价弱势调整后，贸易商接货情

绪偏谨慎，市场走货渐缓，各环节为保持低位库存，多以随采随销为主。10月份是传

统销售淡季，预计下月市场行情整体偏弱。
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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）

本月广西豆菜粕现货价差持续扩大，截至 9月 27日广西地区豆菜粕现货价差为

920元/吨，较 8月 31日扩大了 50元/吨。本月豆粕现货价格走势疲软，由于 9月压榨

企业豆粕供应充足，但下游采购表现较差，饲料企业维持 18-25天豆粕头寸滚动，豆

粕需求相对较弱。截至 9月 27日广西豆粕价格为 4580元/吨，较上月月底大幅下跌

350元/吨，跌幅 7.1%。菜粕方面，本月菜粕现货价格走弱，截至 9月 27日广西菜粕

价格为 3660元/吨，较上月月底大幅下跌 400元/吨，跌幅 9.85%，下跌程度强于豆粕。

国内随着水产旺季结束，菜粕消耗高峰期陆续结束，而供应端随着加拿大新季油菜籽

上市，进口菜籽到港量激增，供应逐步趋于宽松，菜粕价格承压连续下跌。当前豆菜

粕价差持续扩大，菜粕性价比明显提升，但由于饲料企业手头豆粕头寸较多，菜粕替

代豆粕的情况较少。

第六章 成本利润分析

9月巴西大豆 10-11月盘面压榨毛利较上月上调 70-102元/吨，2024年 2-6月稳中

上调 0-21元/吨，7月下调 24元/吨。美湾大豆 10-12月盘面压榨毛利较上月上调 84-
163元/吨。9月巴西 10-11月升贴水报价较 8月下调 15-25美分，2024
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年 2-6月稳中下调 0-10美分，7月则上调 9美分；此外美湾 10-12月升贴水报价下调

8-33美分。本月在贴水报价和大豆进口成本下调情况下，远月船期对盘面压榨利润改

善明显。

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
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图 21 美湾大豆盘面毛利（元/吨）

第七章 下月豆粕行情展望

1、进入 10 月份，随着美国大豆收获完成，阶段性的收割低点有望给出。接下来

10 月 USDA 报告或有望进一步下调 2023/24 年度大豆产量，偏紧的美国大豆平衡表对

CBOT 大豆构成支撑，但却难以引领其上涨。但更需要关注南美大豆种植进度，是持续

推进还是受阻；同时关注美国大豆出口情况是否改善，这将是影响期价反弹与否的关

键。

2、连粕 M2401 经过 9月一轮回撤后，目前估值较为合理，暂不具备大幅向下的

空间。一方面因 11-12 月国内进口大豆采购进度偏慢，且有进口成本支撑。然而上涨

的驱动同样暂较难看到，等待后期的演绎。现货方面，9月国内油厂进口大豆到港量

仍有 700 万吨左右，叠加需求如未有所好转，油厂大豆去库恐继续不及预期；豆粕库

存处于历史同期高位，预计豆粕基差仍将承压运行。
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