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豆粕市场月度报告

（2024 年 2 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

巴西大豆

截至上周四，巴西 2023/2024 年度大豆收割面积已达到种植

面积的 40%，较前一周增加 8 个百分点，高于去年同期的

33%。

阿根廷大豆
截至 2 月 21 日当周，阿根廷大豆作物的差劣率有所降低。

大豆优良率稳定在 31%（上周 31%，去年同期 2%）。

国内大豆进口
Mysteel 数据显示 4 月进口大豆到港量预计 920 万吨，5 月

进口大豆到港量预计 950 万吨。

油厂开工率

据 Mysteel 农产品团队对国内主要地区 125 家油厂跟踪统

计，2024 年 2 月，全国油厂大豆压榨量为 406.71 万吨，较

上月减少了 812.1 万吨，减幅 49.92%；较去年同期减少了

302.39 万吨，减幅 42.64%。

需求

豆粕成交及提货

2 月国内市场豆粕成交减少，截止到 2 月 29 日，月内共成

交 192.52 万吨，环比减少 82.61 万吨，减幅 30.03%；同比

减少 158.65 万吨，减幅 45.18%；其中现货成交 167.92 万

吨，远月基差成交 24.60 万吨。截止到 2 月 29 日，月内国

内主要油厂豆粕提货量 199.19 万吨，环比减少 170.48 万

吨，减幅 46.12%。

饲企豆粕库存天数
截止到 3 月 1 日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天

数）为 6.37 天，较 2 月 2 日减少 4.83 天，减幅 75.86%。

商品猪价格
本月全国生猪出栏均价为 14.41 元/公斤，较上月上涨 0.27

元/公斤，环比上涨 1.91%，同比下跌 2.77%。

肉禽、鸡蛋价格

2 月份国内白羽肉鸡棚前均价为 3.94 元/斤，环比涨幅

1.29%。本月鸡蛋主产区均价 3.54 元/斤，较上月跌幅

13.66%，主销区均价 3.54 元/斤，较上月跌幅 14.29%。

替代品 豆、菜粕价差

本月广西豆菜粕现货价差小幅扩大，截至 2 月 29 日广西地

区豆菜粕现货价差为 860 元/吨，较 1 月 31 日扩大 40 元/

吨，豆菜粕价差仍处于较高水平。

价格

一口价
2 月国内豆粕现货价格继续走弱，油厂主流价格在 3180-

3440 元/吨，较上月跌幅为 50-130 元/吨。

期现价差

2 月国内期现价格差呈现先震荡，后下跌的走势，沿海区域

月均期现价差为 305-352 元/吨，较 1 月期现价差大幅下调

122-151 元/吨。

观点 总的来说，3 月豆粕期货价格或出现阶段性底部，现货价格依旧有下降空间。
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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 2月 29日，CBOT美豆主力 05合约报收于 1139.5美分/蒲，月跌 83美分/蒲，

月跌幅为 6.79%；纵观 2月走势，CBOT大豆呈现出单边下行态势，盘中最低触及

128.5美分/蒲；具体来看，其一是 2月 USDA供需报告偏空影响，全球大豆供需结构

维持宽松格局未变为 CBOT大豆下调奠定基础，2月 USDA供需报告数据显示，美国

大豆期末结转库存为 3.15亿蒲；南美 2023/24年度巴西大豆产量由此前 1.57亿吨下调

至 1.56亿吨，环比下调 100万吨，但下调幅度不及市场预期，加上南美阿根廷大豆的

补充或将弥补巴西大豆的产量下调，阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所预计 2023/24
年度阿根廷大豆产量 5250万吨，阿根廷预计 5000万吨左右的大豆产量同比去年大幅

上升；其二是美国农业部展望论坛数据显示 2024年美国大豆播种面积将达到 8750万
英亩，高于去年的 8360万英亩；大豆产量将达到 45.05亿蒲，高于上年的 41.65亿蒲,
比一年前增加 8%；其三是出口需求数据不佳，并且来自巴西大豆的供应挤压，令

CBOT承压运行。

截至 2月 29日，连盘豆粕主力合约M05报收于 3021元/吨，月涨 27元/吨，月涨

幅 0.9%；连粕窄幅震荡，整体围绕 3000点关口盘旋；纵观整个 2月，连粕M05表现

并无明显亮点，但表现整体强于外盘走势，主要原因还是在于巴西贴水；
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进入 2月份后，巴西大豆近月及远月贴水较 1月份反弹，巴西 4-8月升贴水报价不同

程度上调，从而抬升国内进口大豆成本，2月底以来巴西整体排船较少，或将继续支

撑连粕M05偏强震荡；但国内现货相对期货走势而言，难言乐观，整个 2月国内现货

价格呈现出不断下跌走势，尤其是现货基差不断走缩，主要还是受国内基本面疲软拖

累，下游仍然是偏悲观心态。

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

2月国内豆粕现货价格继续走弱，油厂主流价格在 3180-3440元/吨，较上月跌幅

为 50-130元/吨。现货方面，今年春节前下游备货积极性不同于往年，节前豆粕在低

迷走势中，下游备货表现谨慎，市场停机休市较早。节后随着豆粕开门红，市场进入

购销积极的节奏中，月底连粕期价与豆粕现货产生博弈，进入现货表现弱于盘面的局

势，市场观望情绪较浓。

本月现货价格跌幅相对较小的是广西市场，本月地区豆粕现货报价较为坚挺，节

后开机恢复较慢于其他地区，使得豆粕现货价格压力小于其他地区，贸易商手上头寸

依然较多，市场走货较为积极和消化库存为主。本月现货价格跌幅较大的是河南市场，

由于节前河南地区报价维持高位，节后市场走货心态迫切，使得地区豆粕价格应声下

跌，因此豆粕现货价格下调幅度较大。
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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 沿海主要区域豆粕期现价差走势

表 2 沿海主要区域豆粕期现价差对比表

单位：元/吨

数据来源：钢联数据

2月国内期现价格差呈现先震荡，后下跌的走势，沿海区域月均期现价差为 305-
352元/吨，较 1月期现价差大幅下调 122-151元/吨。2月上旬因临近春节假期，国内

市场交投清淡，价差震荡运行；2月下旬因国内豆粕现货基本面疲软，压力重重，预

期不断恶化，整体市场心态悲观，部分市场出现杀价情况，促使价差快速下调。从北

方和南方角度来看，本月北方—南方期现价差平均差值为 11元/吨，较
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上月缩小，目前北方价格高于南方。预计 3月期现价差或出现阶段性底部。

数据来源：钢联数据

图 3沿海主要区域豆粕期现价差走势图

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
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数据来源：钢联数据

USDA 在 2 月份发布了大豆的供需报告，整体来看报告数据中性偏空。南美方面，

巴西 23/24 年度大豆产量预估较 1月预估减少 100 万吨至 1.56 亿吨；巴西 22/23 年

度大豆产量预估为 1.62 亿吨。阿根廷 23/24 年度大豆产量预估为 5000 万吨，持平于

1月预估；阿根廷新季大豆平衡表未做调整，阿根廷 21/22 年大豆产量预估持平于 1

月为 2500 万吨。全球 23/24 年度大豆产量预估为 3.9821 亿吨，略低于 1月预估的

3.9898 亿吨，期末库存预估为 11603 万吨，1月预估为 11460 万吨。

全球 22/23 年度大豆产量预估为 3.7806 亿吨，1月预估为 3.7540 亿吨，期末库

存预估为 10357 万吨，1月预估为 10187 万吨。除了巴西稍有减产之外，但阿根廷维

持丰产预估，全球大豆供应宽松的格局难以改变。

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 2月美国大豆平衡表，美豆调整幅度不大。美国 23/24 年度大豆单产预估为

50.60 蒲式耳，持平于 1月预估，收割面积为 8240 万英亩，持平于 1月预估，产量预

估为 41.65 亿蒲式耳或 1.1334 亿吨，持平于 1月预估，大豆年末库存预估为 3.15 亿

蒲式耳或 857 万吨。美国 23/24 年度大豆出口预估为 17.20 亿蒲式耳或 4681 万吨；

22/23 年度大豆出口预估为 19.92 亿蒲式耳或 5421 吨，持平于 1月预估。美国 23/24

年度大豆压榨量预估为 23.00 亿蒲式耳或 6260 万吨；22/23 年度大豆压榨量预估持平

于 1月预估为 22.12 亿蒲式耳或 6020 万吨。

2.2全球大豆种植情况

巴西大豆方面，巴西咨询机构 AgRural周一称，截至上周四，巴西 2023/2024年
度大豆收割面积已达到种植面积的 40%，较前一周增加 8个百分点，高于去年同期的

33%。
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数据来源：钢联数据

图 4巴西大豆收割进度（%）

阿根廷大豆方面，根据布宜诺斯艾利斯谷物交易所(BAGE)数据显示，截至 2月
21日当周，阿根廷大豆作物的差劣率有所降低。大豆优良率稳定在 31%（上周 31%，

去年同期 2%）；评级一般的比例为 52%（50%，40%）；差劣率 17%（19%，58%）。

从大豆种植带的土壤墒情来看，充足的比例为 67%，一周前 73%，去年同期 28%。

2.3 全球大豆出口情况

截至 2024 年 2 月 22 日的一周，美国对中国（大陆地区）装出大豆 59.88 万吨；

上一周对中国装运大豆 65.79 万吨；当周美国大豆出口检验量为 97.50 万吨，对华大

豆出口检验量占到该周出口检验总量的 61.42%。截止到 2月 22 日的过去四周，美国

对华大豆检验装船量累计为 302.78 万吨。23/24 年度(始于 9月 1日)美国大豆出口检

验总量累计达到 3304.99 万吨，其中对中国出口检验量累计达到 1891.37 万吨，占比

57.23%。

截至 2月 15 日当周，美国 23/24 年度累计出口大豆 3160.15 万吨，较去年同期

减少 756.5 万吨，减幅为 19.32%；USDA 在 2 月份的供需报告中预计 23/24 美豆年度

出口 4681 万吨，目前完成进度为 67.51%。
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数据来源：钢联数据

图 5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预计 2月份巴西大豆出口量达到 730万吨，而去年同期

为 755万吨；预计 2月份巴西豆粕出口达到 186万吨，而去年同期为 128万吨。

数据来源：钢联数据
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图 6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

2月 15日，美国全国油籽加工商协会(NOPA)周四发布的月度报告显示，美国 1月
大豆压榨量下降至 1.8578亿蒲式耳，且降幅超过市场预期。上个月美国大豆压榨量刷

新历史新高。NOPA报告显示，美国会员单位 1月共压榨大豆 1.8578亿蒲式耳，较 12
月的 1.95328亿蒲式耳下降 4.9%，较 2022年 12月的 1.79007亿蒲式耳增加 3.8%。

NOPA会员单位大豆压榨量全美占比约 95%。这也是美国 1月份大豆压榨量的纪录高

位，前纪录高位为 2021年 1月的 1.84654亿蒲式耳。NOPA数据显示，1月日均压榨

量为 599.3万蒲式耳，为四个月来最低水平，12月为 630.1万蒲式耳的纪录高位。

随着对可再生柴油燃料的需求不断增加，加工企业积极建设新工厂或扩大现有工

厂，美国的大豆压榨能力已经膨胀。但 1月中旬出现的寒冷天气令卡车和铁路运输中

断，这导致数家大豆压榨商放缓大豆压榨。且印第安纳州一家压榨厂在 1月份暂停压

榨约一周时间，因其天然气供应遭遇中断。

NOPA1月压榨量低于 9位分析师 1.89928亿蒲式耳的平均预估。预估区间为

1.845-1.96015亿蒲式耳，中值为 1.9亿蒲式耳。截至 1月 31日，NOPA成员持有的豆

油库存连续第三个月增加，至 15.07亿磅，高于所有预估，也是 7月以来最大的月末

库存水平。NOPA成员的豆油供应较 12月末的 13.60亿磅增加 10.8%。根据七位分析

师的平均预估，库存将升至 14.09亿镑。预估范围为 12.84-15亿磅，中值为 14亿磅。

NOPA报告亦显示，美国 1月豆粕产量为 4389242短吨；豆油产量为 21.92742亿磅。
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数据来源：钢联数据

图 7 美国大豆月度压榨量图（蒲式耳）

2月美国大豆压榨利润震荡运行，表现较为平稳。截至 2024年 2月 16日的一周，

美国大豆压榨利润为每蒲式耳 2.35美元，一周前为 2.45美元/蒲式耳，去年同期为

3.82美元/蒲式耳。美国大豆周度压榨利润表现平稳，预计 2月美国大豆仍将维持较高

压榨水平。

数据来源：钢联数据
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图 8 美国国内大豆压榨利润对比图（美元/蒲式耳）

美国农业部将在 3月 1日(北京时间周六凌晨)发布月度压榨数据，分析师们预计

这份报告将显示 1月份大豆压榨量可能下滑，因为 1月中旬美国出现极寒天气，导致

一些工厂运营受到影响。8位分析师参与的调查显示，2024年 1月份美国大豆压榨量

可能为 587.7万短吨(相当于 1.966亿蒲)，这将是大豆压榨量四个月来首次低于 2亿蒲。

如果预测成为现实，将比 12月的创纪录压榨量 2.043亿蒲减少 3.8%，但是仍比 2023
年 1月压榨量 1.911亿蒲增加 2.8%，也是历史上 1月份的最高压榨量。分析师的预测

范围从 1.942亿至 1.990亿蒲，中位数为 1.968亿蒲。随着美国生物燃料行业对豆油的

需求增长，推动美国压榨产能强劲扩张。2023年 10月份 ADM和马拉松石油公司的合

资压榨厂在北达科他州投产，日加工 15万蒲大豆。不过 1月中旬的严寒天气扰乱了卡

车和铁路运输，放慢了几家压榨厂的运营速度。由于天然气管道受损，印第安纳州的

一家大型压榨设施也关闭了近一周。美国农业部在 2月份供需报告里预测 2023/24年
度美国大豆压榨量为 23亿蒲，和 1月预测持平，同比增长 4个百分点。

巴西马托格罗索州农业经济研究所(IMEA)的数据显示，2024年 1月份这个巴西头

号大豆生产州的大豆压榨量达到创纪录的 93.67万吨，环比增长 2.41%，同比增长

10.74%。压榨增长的原因包括，本年度大豆提前收获，新厂投产。以及大豆成本下跌。

1月份该州大豆压榨毛利润为每吨 521.67雷亚尔，环比增加 38.60%。不过短期内豆粕

和豆油价格呈下跌趋势，可能影响压榨利润和压榨步伐。

阿根廷农业部的数据显示，2024年 1月份阿根廷大豆压榨量为 212.3万吨，比 12
月份的 190万吨提高 11.7%，创下去年 6月份以来的最高值。

2.5 CFTC 基金持仓

截至 2 月 20 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为负 12.67 万手，环比前

一周减少 0.23 万手，减幅 2%；同比减少 31.4 万手，减幅 168%。CFTC 管理基金净多

持仓在上周继续减少，净空持仓再创新低，导致 CBOT 大豆主力合约走势进一步下跌，

主力合约跌破 1200 美分/蒲关口，接下来关注投机空单是否进一步加仓。
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数据来源：钢联数据

图 9 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 农产品监测数据对 111 家数据监测显示，2 月油厂因春节期间大豆到

港量较 1 月明显减少，2 月豆粕产量较 1 月减少 283.8 万吨至 293 万吨。春节期间多

数油厂停机停止开单，下游在节前多数已备库完成，春节期间以及节后对于豆粕补库

较少，2 月的表观消费较 1 月下调 243 万吨至 323 万吨，豆粕库存因停机以及节前的

备货去库显著，从 1 月的 90 万吨下降至 53 万吨左右，2 月份库销比较 1 月小幅走高

至 16.39%。2 月全国豆粕供应虽有所减少，但由于市场看空后市，加上前期库存仍是

较高水平，豆粕现货并不紧缺，现货基差继续走低。

而从 3-5 月份的预估数据来看，3 月多数油厂恢复正常开机，预计豆粕供应仅增

加至 531 万吨，4月预计豆粕供应在 578 万吨，5月预计为 616 万吨；3-5 月豆粕库存

暂认为将会逐渐累库，分别预估在 60 万吨、65 万吨和 80 万吨。

3.2 国内大豆进口情况

据海关总署数据显示：23 年 12 月份中国大豆进口量 982 万吨，同比去年减少 74

万吨，同比减幅 7%；环比 11 月进口量增加 190 万吨，环比增幅 24%。此外，23 年 1-

12 月份进口大豆累计 9941 万吨，同比增加 833 万吨。据 Mysteel 农产品团队对国内

各港口到船预估初步统计，预计 2024 年 4 月 920 万吨，5月 950 万吨。



- 19 -

2024 年 3 月份国内主要地区 125 家油厂大豆到港预估 89.5 船，共计约 581.75 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 10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，截至 3 月 1 日，巴西各港口大豆对华排船计划总

量为 569.8 万吨，较前一周减少 5.4 万吨。发船方面，截至 3 月 1 日，2 月份以来巴

西港口对中国已发船总量为 675.8 万吨，较前一周增加 215.5 万吨。2024 年 1-2 月累

计发船数量为 853.5 万吨。

截止到 3 月 1 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）2 月以来大豆对中国发

船为零。排船方面，截止到 3 月 1 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）对中国

大豆暂无排船。



- 21 -

3.3 国内油厂大豆压榨情况

数据来源：钢联数据

图 11 中国大豆压榨量月度对比（万吨）

据 Mysteel 农产品团队对国内主要地区 125 家油厂跟踪统计，2024 年 2 月，全国

油厂大豆压榨量为 406.71 万吨，较上月减少了 812.1 万吨，减幅 49.92%；较去年同

期减少了 302.39 万吨，减幅 42.64%。2024 年自然年度（始于 2024 年 1 月 1 日）全

国大豆压榨量为 1218.81 万吨，较去年同期减幅达 5.5%。与 1月相比，2月全国油厂

大豆压榨量大幅减少，主要是由于 2月春节假期，大部分油厂停机过节长达一周。同

时考虑到当前市场豆粕供应宽松，节后部分油厂依然停机以消耗库存为主。2月的大

豆到港较 3月大幅减少，预计 3月到港有所回升，预计 3月大豆压榨量或将大幅提高。

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

2 月份由于国内春节放假，油厂停机较多，大豆库存较上月底变化不大，大豆库

存较 1月底小幅下降，较上月底减少 8.67 万吨，减幅 1.54%，较去年同期增加

223.32 万吨，增幅 67.18%，三年均值 385.06 万吨。截止 2月 23 日当周，125 家油厂

大豆库存为 555.74 万吨。分区域来看，第 8周当周东北和山东地区大豆库存增加较

多，东北地区增加 14.25 万吨，山东地区增加 10 万吨；其他地区华北、华东地区降

幅明显，华东地区库存下降 9.9 万吨，华北地区库存下降 4.3 万吨。临近月底大豆结

转库存 555.74 万吨，远高于去年同期，且根据我们最新公布的到港数据显示，3月份

国内主要地区 125 家油厂大豆到港预估 89.5 船，共计约 581.75 万吨，预计 2024 年 4

月 920 万吨，5月 950 万吨。3月份到港加上 2月底结转，预计 3月份大豆供给约

1137 万吨，大豆供应充足，在需求未见明显好转的情况下或将继续累库。
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数据来源：钢联数据

图 12 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 2月底（数据截止 2月 23 日第 8周)，

国内主要油厂豆粕库存为 55.56 万吨，较上月底减少 38 万吨，减幅 40.62%，较去年

同期减少 7.45 万吨，减幅 11.82%。分区域来看，华北、广西地区库存降幅较大，其

他地区库存小幅下降，华北地区减少 4.99 万吨，广西地区减少了 3.3 万吨。2月份国

内油厂停机欢度春节，压榨量减少，豆粕产出减少，导致厂内豆粕库存经历了一波去

库，已低于去年同期，升贴水下降，国内油厂榨利改善，导致国内油厂一方面采购低

价巴西大豆，一方面加快压榨仓内大豆库存，节后油厂开机率恢复至正常水平，预计

第 9周（2月 23 日至 3月 1日）国内油厂大豆压榨量预计 190.02 万吨，开机率为

54%，届时豆粕库存或将继续累库。
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数据来源：钢联数据

图 13 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
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图 14 国内豆粕月度成交量（万吨）

数据来源：钢联数据

图 15 国内主要油厂豆粕月度提货量

2月国内市场豆粕成交减少，截止到 2月 29 日，月内共成交 192.52 万吨，环比

减少 82.61 万吨，减幅 30.03%；同比减少 158.65 万吨，减幅 45.18%；其中现货成交

167.92 万吨，远月基差成交 24.60 万吨。截止到 2月 29 日，月内国内主要油厂豆粕

提货量 199.19 万吨，环比减少 170.48 万吨，减幅 46.12%。2 月豆粕成交和提货整体

分为两阶段，一是春节前阶段，豆粕市场成交和提货表现清淡，主要因临近春节，下

游节前备货在一月底之前已经结束，且油厂陆续停机放假，中下游贸易商和饲料企业

也大多进入休假模式，市场购销清淡，且春节前夕市场车辆难以寻找，提货也逐渐减

少。二是春节后阶段，节后 CBOT 大豆期价屡创新低，尽管南美各机构不断下调大豆

产量，但市场普遍认为大豆供应充裕且担忧需求一般；另外，巴西大豆收割进度的加

快，南美新季大豆上市节奏提前，导致传统美国大豆主导的出口窗口可能提前结束，

整体不看好美豆出口销售的表现，使得美豆期价持续下挫，一度跌至 1139.50 美分/

蒲式耳。国内连粕表现强于美豆，整体维持低位震荡运行，一方面春节前下游饲料企

业豆粕备货较少，节后进行刚需补库，市场成交和提货转好；另一方面，节后因南美

大豆产量预估下调，且巴西本地大豆销售良好，导致巴西升贴水偏强运行，对连粕形

成支撑。然后，豆粕市场供强需弱格局并未改变，在连粕维持低位震荡的同时，豆粕

现货价格持续走弱，现货基差也随之下行，下游看空情绪较浓，仍保持随采随用、刚

需补库为主，下月豆粕成交和提货或难以好转。
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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 16 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 2024
年 3月 1日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 6.37天，较 2024年 2
月 2日减少 4.83天，减幅 75.86%。本月 CBOT大豆及连盘豆粕期价继续呈现弱势运

行态势，美豆跌至三年来低位，连粕主力M05表现稍强一些。目前国内供需基本面仍

然疲弱，大豆、豆粕供给仍相对充足，市场贸易商和终端低价走货心态
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较强，令豆粕现货价格弱于盘面。

本月全国所有地区饲料企业库存天数均下降，其中北方区域下降幅度尤其明显。

主要由于 1月底 2月初是下游饲料企业春节前补货的阶段，考虑到油厂陆续停机，物

流也逐渐停运，各区域饲料企业提货加快，备足安全库存。

对比去年同期，全国大部分饲料企业豆粕物理库存水平低于去年，可以看出今年

下游饲料企业的心态更为悲观，下游普遍采购积极性不高，观望心态较浓。

4.3 商品猪价格走势分析

数据来源：钢联数据

图 17 全国外三元生猪出栏均价走势图（元/公斤）

本月全国生猪出栏均价为 14.41元/公斤，较上月上涨 0.27元/公斤，环比上涨

1.91%，同比下跌 2.77%。本月猪价震荡下行，但前期价格相对高位，月度重心仍显偏

强。供应方面来看，年前出栏集中而节后流通平缓，且春节期间贸易量少，本月供应

端相对减量，而后续节奏逐渐恢复，供应释放压力或将提升。需求方面来看，年前市

场走量积极，但节后需求惯性回落，后市消费气氛或逐渐回温，不过需求支撑行情仍

较有限。整体来看，市场供需格局调整有限，产能去化未有明显变奏，供给形势尚未

反转，需求预期好转但助推力不足，二育动态需要关注，短期行情承压依旧、猪价重

心或偏弱盘整。
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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 18 全国白羽肉鸡均价走势图（元/斤）

本月全国白羽肉鸡长期持稳，月末连续下跌。2月份国内白羽肉鸡棚前均价为

3.94元/斤，环比涨幅 1.29%，同比跌幅 18.43%。进入 2月，传统小年前后屠企开始缩

减宰杀量，毛鸡交易不断收缩，整体鸡源价格趋于稳定。春节开市后，产品端走货长

期低迷，屠宰见此情景并无明显提量宰杀意愿，毛鸡长期趋稳运行。进入 2月下旬风

雪天气席卷北方产区，区域间交通中断，鸡源成交多以屠企周边为主，造成严重的毛

鸡积压；交通恢复与山东社会鸡屠企开工节点重合，毛鸡短期集中出栏，造成价格快

速下探。下旬山东长期处于压价成交的状态，在近几年来较为罕见。
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数据来源：钢联数据

图 19 全国鸡蛋主产区与主销区价格对比图

本月鸡蛋主产区均价 3.54元/斤，较上月下跌 0.56元/斤，跌幅 13.66%，主销区均

价 3.54元/斤，较上月下跌 0.59元/斤，跌幅 14.29%。月内主产区价格弱势运行。月初

产区内销好转，但销区需求减弱，叠加受天气影响，道路运输受阻，货源流通不畅，

市场看空情绪加剧，蛋价弱势走低，春节后开市初期部分环节存零星补货需求，多数

市场顺势清库，部分市场由于价格偏低，养殖单位存挺价惜售现象，叠加人员陆续返

工，学校食堂等备货需求，带动价格小幅上涨，但短期终端仍以消化家中库存为主，

提振作用相对有限，叠加天气原因影响，货源流通不畅，市场情绪转弱，价格震荡回

调，下旬学校备货提振相对有限，各环节仍以处理前期库存为主，价格弱势震荡运行，

随着蛋价不断探底，养殖户惜售情绪有所增长，受市场情绪带动，月尾部分低价产区

价格开始上涨。3月仍处市场销售淡季，市场处于缓慢恢复期，预计下月上旬蛋价弱

势震荡为主，下旬随着清明节临近，蛋价小幅上涨。
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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 20广西豆粕与菜粕价格走势图

本月广西豆菜粕现货价差小幅扩大，截至 2月 29日广西地区豆菜粕现货价差为

860元/吨，较 1月 31日扩大 40元/吨，豆菜粕价差仍处于较高水平。豆粕方面，全国

各地油厂开机率保持较好水平，豆粕供应较稳定，但由于终端亏损，下游需求仍未有

明显好转，豆粕现货价格缺乏支撑，中长期来看现货价格震荡偏弱为主。菜粕现货价

格近期同样震荡偏弱，进口菜粕到港后导致全国菜粕库存增量，且菜粕处于传统水产

淡季，需求整体有限，继续利空菜粕价格。预计菜粕价格将维持偏弱震荡。目前豆菜

粕价差仍居于中等偏高水平，菜粕具有性价比优势，替代豆粕需求有望增加。

第六章 成本利润分析

2月巴西大豆 2-7月盘面压榨毛利较 1月上调 59-106元/吨。美湾大豆 2-3月盘面

压榨毛利较 1月上调 89-283元/吨。2月巴西 4-8月升贴水报价较 1月上调 55-77美分；

美湾 4月升贴水报价持稳。本月贴水报价稳中上调，但国内盘面明显强于外盘，国内

油厂榨利修复明显，远月船期对盘面压榨利润改善。
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数据来源：钢联数据

图 21巴西大豆盘面毛利（元/吨）

数据来源：钢联数据

图 22 美湾大豆盘面毛利（元/吨）

第七章 下月豆粕行情展望

1、进入 3月份，随着巴西大豆将要完成收割，巴西大豆的出口卖压依旧仍在。

不过要注意的是目前市场各机构对巴西大豆产量分歧仍在，特别是粮商们与农户之间

的分歧不小。但总的来看，市场多数机构大多围绕巴西大豆产量 1.5-
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1.55 亿吨附近交易，但随着时间的推移，近期有往 1.5 亿吨产量去交易的苗头。对于

巴西大豆最终产量如何，届时观察巴西大豆贴水价格。阿根廷方面，3月份将要进入

收割期，对于其能否顺利实现 5000 万吨大豆产量仍需关注。总的来说，CBOT 大豆主

力合约目前处于 1150 美分/蒲附近，笔者认为尚未企稳，仍有再次下跌，甚至跌破

1100 美分/蒲的机会。

2、连粕 M2405 经过 2月转入窄幅震荡后，虽已大幅低于去年同期，但仍不代表

其被低估，只能说主跌浪或许结束。因为在南美大豆丰产的背景下，进口大豆成本下

行趋势未止，因此难言豆粕价格见底。不过需要注意的是，3月份豆粕期价或出现阶

段性低点。现货方面，3月国内油厂大豆到港量偏低，预计 581 万吨，但考虑较大的

结转库存；完全支持国内油厂开机提升，在此情况下，豆粕供给依旧相对充足。并在

外围国际市场不出现大的变化情况下，下游躺平心态依旧，或多于随用随采为主，油

厂豆粕库存或提前进入累库周期。总的来说，3月豆粕期货价格或出现阶段性底部，

现货价格依旧有下降空间。

资讯编辑：李心洋 021-66896814
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