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豆粕市场月度报告

（2023 年 12 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 12 月 23 日当周，巴西 2023/24 年度大豆种植进度为

96.8%，较上周进度增加 2.3%。去年同期的播种进度为

97.6%。

阿根廷大豆
截至 12 月 20 日当周，阿根廷 2023/24 年度大豆种植进度为

69%，较上周进度增加 9.5%。

国内大豆进口
Mysteel 数据显示 2 月进口大豆到港量预计 560 万吨，3 月

进口大豆到港量预计 530 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 12 月，全国油厂大豆压榨量为 725.36 万吨，

较上月减少 8.11 万吨，减幅 1.1%；较去年同期减少了

163.5 万吨，减幅 18.39%。

需求

豆粕成交及提货

12 月国内市场豆粕成交增加，截止到 12 月 29 日，共成交

289.93 万吨，环比增加 47.38 万吨，增幅 19.54%。截止到

12 月 29 日，国内主要油厂豆粕提货量 322.0 万吨，环比减

少 51.76 万吨，减幅 13.85%。

饲企豆粕库存天数

截止到 2023 年 12 月 29 日，国内饲料企业豆粕库存天数

（物理库存天数）为 7.66 天，较 2023 年 12 月 1 日增加

0.73 天，增幅 9.56%。

商品猪价格
12 月全国生猪出栏均价为 14.30 元/公斤，较上月下跌 0.33

元/公斤，环比下跌 2.26%，同比下跌 23.90%。

肉禽、鸡蛋价格

12 月全国白羽肉鸡棚前均价为 3.59 元/斤，较上月均价下

跌 0.14 元/斤，环比跌幅 3.75%，同比跌幅 11.14%；12 月

鸡蛋主产区均价 4.31 元/斤，较上月下跌 0.16 元/斤，主销

区均价 4.39 元/斤，较上月下跌 0.09 元/斤。

替代品 豆、菜粕价差

本月广西豆菜粕现货价差缩小，截至 12 月 31 日广西地区豆

菜粕现货价差为 920 元/吨，较 11 月 30 日缩小了 170 元/

吨。

价格

一口价
本月国内豆粕现货价格涨跌互现，油厂主流价格在 3890-

4070 元/吨，较上月涨跌幅为负 20-30 元/吨。

基差

12 月国内现货基差价格整体出现先下跌，后上涨的趋势，

沿海区域月均现货基差价格约 350-420 元/吨，较 11 月上调

239-315 元/吨。

观点
现货方面，1 月豆粕现货价格或呈现出震荡稍弱走势。至于春节后供需结构是否偏

紧，届时走现实逻辑对待。
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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 12月 29日，CBOT美豆主力 03合约报收于 1297.5美分/蒲，月跌 64.75美分

/蒲，月跌幅为 4.75%；纵观 12月，CBOT大豆走势整体处于阴跌态势，月底跌破

1300美分/蒲关口。究其原因来看，一方面是临近年底交易者多调整仓位，交投逐渐

转向清淡，截至 12月 19日当周，CFTC管理基金美豆期货净多持仓为 1.05万手，同

比减少 11.9万手，减幅 92%；另一方面是 12月份巴西天气整体向好，有利降水天气

缓解了市场对巴西大豆产量大幅下调的担忧，且天气升水炒作空间被挤压，市场后期

重点聚焦于巴西大豆产区的收割情况；但 12月份 CBOT大豆跌势的最主要原因还是

在于全球大豆供需结构逐步走向宽松格局，12月 USDA供需报告数据显示预计

2023/24年度全球大豆产量 3.99亿吨，月环比虽下调 154万吨，但结转库存预计仍高

达 1.14亿吨，同比增加 1229万吨。其中 2023/24年度巴西大豆产量虽从此前 1.63亿
吨下调至 1.61亿吨，但由于旧作上调大豆产量 200万吨，导致其供给量仍处于较高预

期，后期虽仍有一定下调空间，但并未改变全球大豆产量同比大增趋势。并且阿根廷

大豆 12月播种整体顺利，2023/24年度全球大豆有望实现 4800万吨，同比增加 2300
万吨；加上乌拉圭、巴拉圭大豆产量预期同样较好。在此背景下，

CBOT大豆价格重心或仍有下移空间。
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截至 12月 29日，连盘豆粕主力合约M05报收于 3313元/吨，月跌 126元/吨，月

跌幅 3.66%；纵观 12月，连粕 05走势整体下跌为主，盘中略有反弹，但月底跌至阶

段性新低。M01合约月初因临近交割一路走高，而后受基本面偏弱影响回落，月底跌

至 3821元/吨，单日跌 112元/吨，单日跌幅 2.85%，但M01整体跌势小于M05。具体

来看，12月盘面表现并无亮点，加上受国内豆粕现货偏弱影响拖累，因国内供需失衡，

国内大豆供应宽松，油厂开机维持高位，油厂豆粕库存连续 5周累库，去库缓慢，但

同期豆粕需求表现乏力，此外豆粕添加比例依旧处于低位，并且下游饲料企业豆粕头

寸保持偏低水平，建库意愿不强，更多以求稳逢低随补，安全库存滚动采购为主。12
月下旬连粕M05略有反弹而后回落，主要还是受成本支撑，但后期若巴西产量实现丰

产，巴西大豆贴水价格或将大概率再次回落，国内进口大豆成本走低，将进一步压低

M2405估值。

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涨跌互现，油厂主流价格在 3890-4070元/吨，较上月涨跌

幅为负 20-30元/吨。国内现货方面，月初国内现货基差延续偏弱局面，随着进口大豆

到港的增加，油厂大豆、豆粕库存回升，但近期下游豆粕库存较低，受市场和心态影

响逢低补库，本周成交尚可，短期国内豆粕现货仍以震荡为主。月中连粕承接美豆弱

势冲高回落，12月进口大豆到港偏多，而下游需求较差限制油厂开机率，压榨量有所

减少，但由于提货速度同步放缓，库存不降反增，使油厂大豆及豆粕
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库存保持同期高位且继续提升。但本周由于北方降雪催动北方地区下游备货积极性增

加，使得北方地区豆粕价格走强，带动全国地区价格小幅上调。月末国内油厂大豆、

豆粕库存充足，豆粕市场成交转好，下游节前成交较为活跃，价格上调带动备货积极

性。

本月现货价格涨幅最大的是广东和华北市场，本月地区豆粕现货成交尚可，贸易

商手上头寸较多，市场走货较为积极和消化库存为主，加之地区油厂开机率维持尚可，

使得豆粕现货价格压力小于其他地区。本月现货价格跌幅较大的是河南市场，由于山

东地区豆粕有流入出售，河南地区豆粕供应压力增加，加之地区但下游需求疲软，饲

料企业采购观望情绪较浓，因此豆粕现货价格出现回落。

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

12月国内现货基差价格整体出现先下跌，后上涨的趋势，沿海区域月均现货基差

价格约 350-420元/吨，较 11月上调 239-315元/吨。12月油厂大豆库存维持高位，豆

粕产出充足，同时下游需求表现乏力，饲料企业采购意愿一般，保持安全库存滚动采

购。临近月底，油厂和贸易商在长期亏损情况下，盼涨心态较强，叠加市场炒作油厂

限产缺货等消息，基差有所回升。从北方和南方角度来看，本月北方—南方基差平均

价格差距为 23元/吨，较上月缩小，目前北方价格高于南方。预计 1月基差价格或承

压运行。

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 12 月份发布了大豆的供需报告，整体来看报告数据偏空。南美方面，巴

西新作产量下调至 1.61 亿吨，11 月预估为 1.63 亿吨；巴西 23/24 年度大豆出口预估

上调至 9950 万吨，11 月预估为 9750 万吨；23/24 年度大豆期末库存预估下调为 3760

万吨，11 月预估为 3969 万吨。阿根廷产量维持 11 月份预估的 4800 万吨不变，阿根

廷 23/24 年度大豆出口预估为 460 万吨，11 月预估为 460 万吨；23/24 年度大豆期末

库存预估为 2456 万吨，11 月预估为 2456 万吨。

全球大豆产量调低 150 万吨,主要因为巴西大豆产量下调到 1.61 亿吨,较上月调

低 200 万吨,因为马托格罗索州南部和巴西东北部的天气炎热干燥,巴西大豆产量降幅

超过加拿大和俄罗斯的大豆产量上调幅度。不过本次报告对市场的影响较小，略偏空

的数据无法对美豆盘面产生较大幅度的压力。

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 12 月美国大豆平衡表，本次报告中，美豆 23/24 年度平衡表未作任何调整，

美国 23/24 年度大豆播种面积预估为 8360 万英亩,11 月预估为 8360 万英亩。23/24

年度大豆收割面积预估为 8280 万英亩,大豆单产预估为 49.9 蒲式耳/英亩,大豆产量

预估为 41.29 亿蒲式耳,大豆出口量预估为 17.55 亿蒲式耳，均持平于 11 月预估数据；

23/24 年度大豆期末库存预估为 2.45 亿蒲式耳,11 月预估为 2.45 亿蒲式耳。

2.2全球大豆种植情况

巴西大豆方面，巴西国家商品供应公司(CONAB)表示，截至 12月 23日当周，巴

西 2023/24年度大豆种植进度为 96.8%，较上周进度增加 2.3%。去年同期的播种进度

为 97.6%。
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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 12月
20日当周，阿根廷 2023/24年度大豆种植进度为 69%，较上周进度增加 9.5%。该交易

所预计，2023/23年度阿根廷大豆种植面积预计为 1735万公顷，截止当周已播种

1194.5.1万公顷。

数据来源：钢联数据

图 4巴西大豆种植进度（%）

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，12 月 14 日止当周，美国当

前市场年度大豆出口销售净增 198.94 万吨，较之前一周增加 84%，较前四周均值增加

51%。市场预估为净增 150-250 万吨。其中，对中国大陆出口销售净增 70.04 万吨。

美国下一年度大豆出口销售净增 14.40 万吨，市场预估为净增 0-20 万吨。美国大豆

出口装船 132.91 万吨，较之前一周增加 15%，但较前四周均值减少 3%。其中，对中

国大陆出口装船 57.21 万吨。美国当前市场年度大豆新销售 201.04 万吨，下一市场

年度大豆新销售 14.40 万吨。

截至 12 月 21 日当周，美国 23/24 年度累计出口大豆 2191.44 万吨，较去年同期

减少 479.13 万吨，减幅为 17.94%；USDA 在 12 月份的供需报告中预计 23/24 美豆年

度出口 4776 万吨，目前完成进度为 45.88%。
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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（ANEC）估计巴西 12月份大豆出口量为 350万吨，一

周前预估为 345万吨，这仍然是 1月份以来的最低月度出口量。作为对比，11月份出

口量为 459.8万吨，去年 12月份出口量为 151.5万吨。

今年巴西大豆出口量估计为 1.0100亿吨，符合预期，高于 2022年的 7780万吨。

2023年巴西大豆出口量预计将达到创纪录的 1.01亿吨到 1.03亿吨之间。明年大豆产

量可能减少，出口也将下降。

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

美国全国油籽加工商协会（NOPA）12月 15日周五发的布月度压榨报告显示，11
月会员企业大豆压榨量超过市场预期，创下历史同期最高值，也是所有月份的次高压

榨量，近低于 10月份的历史最高纪录。NOPA会员的压榨量相当于美国全国压榨量的

95%左右。上个月该协会会员加工了 567.1万短吨大豆（相当于 1.89038亿蒲），高于

分析师们预期的 557.94万短吨（或 1.8598亿蒲），比 10月份的压榨量 1.89774亿蒲

减少 0.4%，但是比去年 11月的压榨量 1.79184亿蒲增长 5.5%。分析师的预测区间从

1.835亿至 1.904亿蒲，中位数为 1.8536亿蒲。

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。10月份

ADM和马拉松石油公司合资的压榨厂在北达科他州投产，每天可以加工 15万蒲大豆。

美国农业部 12月份预测 2023/24年度美国大豆压榨量为 23亿蒲，和上月预测持平，

高于上年度 22.12亿蒲。NOPA报告显示 11月底的豆油库存为 12.14亿磅，高于业内

预期的 11.38亿磅，比 10月底的库存 10.99亿磅增加 10.4%，比去年同期的 16.3亿磅

低了 25.6%。今年 10月底的库存也是 2014年 12月以来的最低库存。分析师的预测区

间从 10.80亿至 12.00亿磅，中位数为 11.25亿磅。美国农业部 12月份预测 2023/24年
度美国豆油期末库存为 15.77亿磅，和上月预测持平，低于上年的 16.02亿磅。

数据来源：钢联数据
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图 7 美国大豆月度压榨量图（蒲式耳）

12月份美国大豆压榨利润不断下滑。截至 2023年 12月 22日的一周，美国大豆

压榨利润为每蒲式耳 3.11美元，一周前为 3.27美元/蒲式耳，去年同期为 3.97美元/蒲
式耳。目前美国大豆周度压榨利润已跌破近三年同期低点，但同比近五年压榨利润仍

处较高水平，预计 12月美国国内大豆压榨量仍将维持较高水平。

数据来源：钢联数据

图 8 美国国内大豆压榨利润对比图（美元/蒲式耳）

1月 2日美国农业部将发布月度油籽加工数据。调查显示，分析师们预计 11月份

美国大豆压榨量可能环比降低 0.8%。参与调查的 8位分析师们预计 11月份美国大豆

压榨量为 599.1万短吨，约合 1.997亿蒲，低于 10月份的 604.2万短吨（2.014亿蒲），

但是仍然比 2022年 11月的压榨量 568.8万短吨（1.896亿蒲）提高 5.3%。分析师的预

测范围从 1.9778亿至 2.0075亿蒲，中位数为 1.999亿蒲。10月份美国大豆压榨量为历

史最高值，因为美国生物燃料生产商对豆油的需求不断增加，美国大豆压榨量产能扩

张，有助于美国大豆月度压榨量首次突破 2亿蒲。10月份 ADM和马拉松石油公司合

资的压榨厂在北达科他州投产，每天可加工 15万蒲大豆。

阿根廷农业部公布的数据显示，阿根廷 11月份压榨了 189.8万吨大豆，略高于 10
月压榨量 186.1万吨，这也是自 6月份以来压榨量首次环比回升。和去年同月相比，

今年 11月份大豆压榨量降低了 43个百分点，反映出今年作物遭受历史性干旱，导致

大豆产量几乎减半，阿根廷大豆压榨厂大面积停工，产能闲置率一度超过 70%。今年

1至 11月，阿根廷大豆压榨量为 2523.8万吨，比去年同期的 3583.8万
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吨减少 1060万吨或 29.6个百分点，创下至少 2015年以来的最低值。

2.5 CFTC 基金持仓

截至 12 月 19 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为 1.05 万手，环比前一

周减少 2 万手，减幅 67%；同比减少 11.9 万手，减幅 92%。CFTC 管理基金净多持仓

在上周继续减少，导致 CBOT 大豆主力合约走势继续走低，主力合约一度险守 1300 美

分/蒲。接下来关注投机多单进一步流出，还是重回增加态势。

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 农产品监测数据显示，12 月油厂到港量较 11 月稍有减少，加上下游

养殖利润持续亏损，且下游对于市场后期豆粕供应的充足预期，终端 12 月采购和提

货积极性整体表现一般，12 月的表观消费也较 11 月下调 36 万吨至 548 万吨，豆粕库

存也继续增至 85 万吨，虽然 12 月份到港较 11 月份并无明显减少，但部分地区油厂

也出现库存压力大停机的情况，所以 12 月豆粕产量较 11 月仅减少 6万吨至 573 万吨。

12 月份库销比较 10 月小幅走高至 15.47%。12 月全国豆粕供应整体来看依旧充裕，但

由于下游心态较悲观，加上养殖利润不佳，现货基差继续走低。

而从 1-3 月份的预估数据来看，1 月大豆结转较多，预计豆粕供应继续增加至

606 万吨，2 月由于春节假期期间，预计豆粕供应在 474 万吨，3月预计为 514 万吨；

1-3 月豆粕库存暂认为仍会居于中等偏高水平，分别预估在 75 万吨、60 万吨和 50 万

吨，这将对豆粕基差继续形成压制。

3.2 国内大豆进口情况

2023 年 11 月份中国大豆进口量 792 万吨，同比去年增加 57 万吨，同比增幅

7.8%；环比 10 月进口量增加 276 万吨，环比增幅 53.5%。此外，2023 年 1-11 月份进

口大豆累计 8963 万吨，同比增幅 13%。据 Mysteel 农产品团队对国内各港口到船预估

初步统计，24 年 2 月 560 万吨，3月 530 万吨。2023 年 1 月份国内主要地区 123 家油

厂大豆到港预估 116 船，共计约 754 万吨（本月船重按 6.5 万吨计）。
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（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，截止到 12 月 28 日，巴西各港口大豆对华排船计

划总量为 147 万吨，较前一周增加 4 万吨。发船方面，截止到 12 月 28 日，12 月份以

来巴西港口对中国已发船总量为 280 万吨，较前一周增加 67 万吨。

截止到 12 月 28 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）11 月以来大豆对中国

发船 3.4 万吨，与前一周持平。排船方面，截止到 12 月 28 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。
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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 12 月，全

国油厂大豆压榨量为 725.36 万吨，较上月减少 8.11 万吨，减幅 1.1%；较去年同期减

少了 163.5 万吨，减幅 18.39%。2023 年自然年度（始于 2023 年 1 月 1 日）全国大豆

压榨量为 8598.39 万吨，较去年同期减幅达 1.51%。

据 Mysteel 农产品团队对国内主要地区 125 家油厂跟踪统计，2023 年 12 月，全

国油厂大豆压榨量为 847.10 万吨，较上月减少了 9 万吨，减幅 1.12%。2023 年自然

年度（始于 2023 年 1 月 1 日）全国大豆压榨量为 9357.29 万吨。

数据来源：钢联数据

图 11 中国大豆压榨量月度对比（万吨）

12 月全国油厂大豆压榨量与 11 月大体持平，尽管 12 月大豆到船增加，但是油厂

豆粕累库，开机情况有所调整以致保持平衡。分地区来看，本月仅山东和河南地区压

榨出现大幅增加，主要是由于这两个地区 11 月份大豆到港少，11 月底和 12 月初断豆

停机较多，开机率较低，之后大豆集中到港，开机率持续维持高位，压榨量大幅提升。

广东地区豆粕压榨量大幅减少，主要是部分广东油厂永久性停机，另外广东新增 2家

油厂列入 125 家样本点内。展望后市，1月预计全国油厂大豆到港有所减少，且各区

域油厂均有豆粕胀库情况，预计 1月份或将走去库行情，压榨总量也或将小幅减少。

下游饲料企业仍看空后市，以消耗库存为主，市场等待需求的回升。
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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

3.4 国内油厂大豆及豆粕库存情况

12 月份国内油厂大豆库存整体处于大幅累库阶段，大豆库存增幅明显，相比上月

底涨幅较大，较上月底增加 113.66 万吨，增幅 24.78%，较去年同期增加 203.09 万吨，

增幅 54.9%，三年均值 405.93 万吨。截止 12 月 29 日当周，111 家油厂大豆库存为

572.39 万吨，样本点调整为 125 家大豆库存为 611.99 万吨。分区域来看，52 周当周

广东和福建地区大豆库存增幅较大，广东地区增加 28.7 万吨，福建地区增加 10.94

万吨，山东地区增加 9.1 万吨；只有两湖地区库存减少。进入 12 月份，华南地区气

温下降，水产环比下降 4-5 成，加上且年关将近，生猪集中出栏，豆粕需求降幅明显，

油厂胀库停机现象普遍，在集中到港，需求较差，压榨减少的情况下，油厂大豆库存

持续累库，预计 2月大豆到港减少，届时大豆或将进入去库阶段。
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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 12 月底（数据截止 12 月 29 日第 52

周)，国内主要油厂豆粕库存为 84.86 万吨，较上月底增加 22.66 万吨，增幅 36.43%，

较去年同期增加 34.47 万吨，增幅 68.41%。样本点调整为 125 家后豆粕库存为 93.06

万吨。分区域来看，广西、川渝地区库存降幅较大，其他地区库存小幅上升，广西市

场减少 0.8 万吨，川渝地区减少了 0.6 万吨，广东地区增加 1.5 万吨。12 月油厂月度

压榨 792.6 万吨，较 11 月小幅下降 1.12%，虽然本月月度压榨下降，但终端养殖利润

较差，水产进入淡季，下游买货情绪不高，提货较差，导致豆粕库存继续小幅累库，

预计下月油厂月度压榨小幅增加，届时主要关注下游春节备货情绪，豆粕库存或将小

幅去库。
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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

12 月国内市场豆粕成交增加，截止到 12 月 29 日，月内共成交 289.93 万吨，环

比增加 47.38 万吨，增幅 19.54%；同比减少 24.70 万吨，减幅 5.87%；其中现货成交

259.28 万吨，远月基差成交 30.65 万吨。截止到 12 月 29 日，月内国内主要油厂豆粕

提货量 322.0 万吨，环比减少 51.76 万吨，减幅 13.85%。根据 CONAB 表示，截至 12

月 23 日当周，巴西 2023/24 年度大豆种植进度为 96.8%，较上周进度增加 2.3%。去

年同期的播种进度为 97.6%。其中根据 IMEA 公布的数据显示，截至 12 月 22 日当周，

巴西马托格罗索州 2022/23 年度大豆收割进度量达到种植面积的 0.99%，去年同期还

未开始收割。预计大豆平均单产为比上年减少 7.11%；大豆产量预计为 4210 万吨，比

上年的 4500 万吨降低 7%。本月油厂豆粕成交仍以现货为主。回顾成交这块，12 月整

月豆粕成交量比 11 月有所增加，其中第一周和第四周成交较多，下游客户逢低建库，

月底受元旦小假期影响，适当增加物理库存天数。随着年关临近，下游 1月生猪出栏

量或将增加，但中下游客户或将回补年货，具体等待下游饲料企业的需求回升，预计

1月豆粕成交和提货亦或将不错。
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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 2023
年 12月 29日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 7.66天，较 2023年
12月 1日增加 0.73天，增幅 9.56%。本月 CBOT大豆及连盘豆粕期价走势均呈现偏弱

运行态势。连粕主力合约更换为M05后一直在 3300元/吨上下波动，现货基差被动抬

升至 500以上。国内供需基本面仍然疲弱，油厂供应延续宽松，油厂
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豆粕库存持续处于历史同期高位，加上下游需求层面依然疲软，养殖端利润亏损严重，

下游维持随采随用。

本月全国绝大部分地区饲料企业库存天数均上升，其中福建、广西地区涨幅居前，

主要还是两方面原因：一是豆粕现货价格在 3800点位附近支撑较强，下游虽看空后市，

但在双节备货来临之际，也主动增加一些头寸；二是由于目前处在饲料淡季，下游需

求的下滑，使得不少企业的豆粕用量下滑，从而导致库存天数被迫抬升。

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）

12月全国生猪出栏均价为 14.30元/公斤，较上月下跌 0.33元/公斤，环比下跌

2.26%，同比下跌 23.90%。本月猪价先跌后涨，近期窄幅震荡，月度重心偏弱下行。

从供应方面来看，企业出栏进度整体尚可，局部地区前期受猪病影响已逐渐平稳，养

户观望中灵活分批出栏，不过大猪存量仍待消化，供应端仍有释放压力。从需求方面

来看，元旦备货无明显支撑，市场仍存年底盼涨预期，月下旬或有腊八及春节前备货

行情，但南方腌腊高峰已过，需求延续体量或较有限。整体来看，供应端大猪猪源相

较充裕，消化压力仍存，需求或有短暂支撑，但总量仍较有限，年前行情依旧承压，

猪价或先跌后涨、区间震荡盘整。
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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）

12月全国白羽肉鸡价均价跌至 2023年最低，月末稍有反弹，12月全国白羽肉鸡

棚前均价为 3.59元/斤，较上月均价下跌 0.14元/斤，环比跌幅 3.75%，同比跌幅

11.14%。上半月，各地鸡源充足，且分割品价格持续下跌，对毛鸡利空明显，工厂库

存高位，生产亏损，开工意愿下滑，半开工和间歇开工情况较多，更是加剧了鸡源相

对充裕的状况。供需利空下，山东毛鸡报价再度跌至年内最低点，但下破 3.50元/斤
的支撑点位比较困难。中下旬，随着北方大雪天气影响，鸡源调运受阻，且整体鸡源

开始减量，毛鸡有反弹上涨的苗头，不过在需求低迷的压制下始终上行受阻。月末，

随着鸡源持续减量，工厂有意炒涨行情刺激出货，且经销端有元旦前补货和抄底的心

理，各方响应下毛鸡价格得以快速反弹上行。
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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

12月鸡蛋主产区均价 4.31元/斤，较上月下跌 0.16元/斤，跌幅 3.58%，主销区均

价 4.39元/斤，较上月下跌 0.09元/斤，跌幅 2.01%。月内主产区价格呈跌-涨-稳趋势。

月初蛋价处于高位，但终端需求持续偏淡，市场看空情绪增加，贸易环节多以先消化

自己的库存为主，蛋价承压下行，随着蛋价跌至低位，养殖端惜售情绪增加，叠加元

旦即将到来，电商、商超走货略有好转，市场有盼涨情绪，带动蛋价小幅回升，但蛋

价上涨后，终端接受程度有限，贸易环节观望情绪浓厚，多随采随销为主，蛋价暂稳

观望。当前圣诞、元旦提振效果相对有限，蛋价处于涨跌两难境地，但 1月份临近春

节，对蛋价或有提振作用，预计下月蛋价或震荡偏强运行。
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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 20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缩小，截至 12月 31日广西地区豆菜粕现货价差为 920
元/吨，较 11月 30日缩小了 170元/吨，但次差价仍处于较高水平。国内豆粕方面，12
月连粕主力合约M2401期价节节败退，在外围美豆期价走势陷入震荡的情况下，主要

受到国内弱势的现货基本面压制。豆粕现货方面，国内供应充足，下游需求一直维持

弱势，供需错配，价格易跌难涨。菜粕方面，进口菜籽大量到港，油厂开机率维持较

高水平，沿海菜粕迅速累库。而需求端，近期饲企低位有一定补库需求，加上豆菜粕

价差依旧偏高，一定程度支撑菜粕价格。预计菜粕价格有望维持小幅偏强震荡行情。

价差不断调低背景下，菜粕预期需求或在禽料鸭料上有所增加，后市需要关注天气扰

动、买船情况及价差因素。展望后市，1月豆菜粕供应并不紧张，豆菜粕价差仍处于

高位，在不考虑其他营养成分的情况下，饲料中使用菜粕的性价比明显高于豆粕。

第六章 成本利润分析

12月巴西大豆 2-3月盘面压榨毛利较上月稳中下调 0-11元/吨,4-7月则上调 2-54
元/吨。美湾大豆 2月盘面压榨毛利较上月下调 35元/吨。12月巴西 2-7月升贴水报价

较 11月上调 6-25美分；美湾 2月升贴水报价上调 30美分。本月贴水
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报价上调为主，但 CBOT大豆价格进一步下跌，使得大豆进口成本有所下行，远月船

期对盘面压榨利润涨跌互现。

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
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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 1月份，随着巴西部分大豆收割推进以及大豆进入关键生长期，市场将

进一步聚焦巴西大豆产区。目前市场各机构对巴西大豆产量分歧仍在，较少机构对其

大豆产量维持在 1.6 亿吨及以上，同样较少机构认为大豆产量低于 1.55 亿吨甚至是

1.5 亿吨以下，相对更多机构其大豆产量在 1.55 亿吨附近。但我们需要关注的是，1

月巴西大豆在可供出口数量非常有限的情况下大豆贴水价格是否松动。此外，阿根廷

大豆产区同样值得关注，今年开局以来维持有利于实现大豆产量 4800 万吨局面发展，

后期继续保持跟踪。总的来说，1月 CBOT 大豆或进一步震荡走低，有望打破 1300 美

分/蒲关口支撑。

2、连粕 M2405 经过 12 月下跌后，虽已大幅低于去年同期，但并意味其低估，除

非南美大豆丰产前景出现较大变数，否则期价下行之路漫漫。后期继续关注进口大豆

成本变化。现货方面，油厂 1月进口大豆成本依旧偏高，但大豆供给依旧充足，虽有

2-3 月大豆到港减少预期，但下游躺平心态加剧，1月豆粕现货虽有春节物流停运因

素需要备货，但预计力度有限，1月豆粕现货价格或呈现出震荡稍弱走势。至于春节

后供需结构是否偏紧，届时走现实逻辑对待。

资讯编辑：李心洋 021-66896814

资讯监督：王涛 021-26090288

资讯投诉：陈杰 021-26093100
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