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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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核心要点：1、美国农业部的两份重量级报告接连利空，美豆投机基金也同步表达了对

市场的持续性悲观情绪。截至 2月 13日，投机基金在 CBOT大豆期货以及期权部位持

有净空单 134,500手，目前净空单已经创下 2019年 5月 21日以来最高点。CBOT大豆

下跌趋势短期难改，未来关注南美高产量实际兑现情况。阿根廷受前期干旱天气影响，

已面临一部分产量损失，后续仍需关注阿根廷天气变化。

2、巴西大豆 FOB及 CNF报价均有上涨，故国内大豆进口成本小幅上升，

短期内对国内豆粕行情有所支撑。

3、近日随着巴西大豆对华排船计划量的增加，巴西主要港口大豆发运等待

天数均有增加。据Mysteel跟踪数据显示，2月 18日巴西帕拉纳瓜港等待时间为 24天，

较节前增加 2天。从排船计划来看，其等待时间或仍有加长可能。巴西新旧作交替节

点，建议市场关注物流情况变化。

第一章 本周价格波动情况回顾

1.1 CBOT 大豆价格走势

本周（2024.2.13-2024.2.19）CBOT大豆价格继续下挫，截至 2月 16日，CBOT大

豆 3月主力合约收盘 1173.5美分/蒲，较节前下跌 1%；5月合约收盘 1177.5美分/蒲，

较节前下跌 2%。供应方面，虽巴西机构不断下调其国内产量，但阿根廷节假日期间迎

来有效降雨。同时美国农业部的两份重量级报告接连利空，其公布的库存数据均高于

市场预期，全球大豆高供应格局基本奠定，CBOT大豆期货价格下跌为主。其间，2月
15日周四主力合约期价曾跌至 1160.25美分/蒲，为 2020年 12月以来的最低点。
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1.2 CNF 升贴水报价

本周（2024.2.13-2024.2.19）巴西大豆 CNF报价继续上涨，3月船期报价 30美分/
蒲，4月船期报价 50美分/蒲，较节前上涨 16美分/蒲；5月船期报价为 60美分/蒲，较

节前上涨 10美分/蒲。同时 7、8月远月报价较高，报价至 120、135美分/蒲。市场消

息交巴西当地市场交易较为活跃，4月、5月成交有所增加；另外 CBOT大豆价格下持

续下跌，产地成本较高，当地生产商挺价意愿相对较强。

1.3 国外现货价格

本周国外主产区大豆报价涨跌互现，美国伊利诺伊州及阿根廷综合价格均有下跌。

但巴西马州现货平均价格出现上涨，其主要原因是巴西农户、贸易商普遍在亏本出售，

叠加当地交易量增加后其现货价格出现小幅反弹。
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第二章 全球大豆供需情况分析

2.1 产地供需

美国大豆供应、需求

USDA于 2月发布了两份重要报告，2月供需报告及 2月展望论坛报告。两份报告

皆呈偏空影响。首先我们来看 2月供需报告，本次报告中美农主要对美国及巴西大豆

数据做了调整，阿根廷及中国部分未做改变。其中 USDA2月报告美国 2023/2024年度

大豆产量预期及单产与 1月报告持平分别为 41.65亿蒲和 50.6蒲/英亩。压榨数据未作

调整，维持 23亿蒲；但自新季大豆收割以来不大乐观的出口数据及受到来自巴西大豆

的竞争，美农将其 2023/24大豆出口量下调至 17.2亿蒲，环比 1月下调 0.35亿蒲。最

终导致期末库存预期为 3.15亿蒲，高于市场预期的 2.45-3.1亿蒲，较 1月调高 0.35亿
蒲。

2023/2024年度巴西新豆产量为 1.56亿吨，市场预期 1.48-1.57亿吨，1月为 1.57
亿吨。此外，本月调高巴西 2022/2023年度旧作大豆产量至 1.62亿吨，环比上月增加

200万吨。
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本次报告数据利空超市场预期，其中巴西大豆旧作产量上调，在新作下调有限的

情况下，巴西大豆结转库存上调。阿根廷产量未做调整，平衡表维持不变。但美国大

豆出口量调低，在其产量、国内压榨数据不变的情况下，结转库存高于预期。报告发

布后，CBOT主力 03合约一度下跌，但随后拉升以小涨 0.48%收盘。

2月展望论坛报告

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%。2024/25年度大豆供应量预计为 48.35亿蒲，比 2023/24年增加 8.4%。假设

从 2023/24年起，经天气调整的趋势产量为每英亩 52.0蒲式耳，收获面积将增加 420
万英亩。大量的全球供应可能会导致大豆价格下降，引发国际需求，但由于较高的南

美供应，美国的出口份额预计将保持在全球出口的 30%以下(相比之下，2013/14至
2017/18年期间接近 40%)。据估计，2024/25年大豆期末库存为 4.35亿蒲，较 2023/24
年预测的增加 1.2亿蒲。由于全球大豆供应充足，美国期末库存较高，其库消比也达到

了自 2019/20以来的高点，接近 10%，大豆季节平均农场价格预计为 11.20美元/蒲，较

2023/24年下降 1.45美元。
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美豆压榨

美国国内大豆压榨利润回升

美国农业部发布的压榨周报显示，过去一周（2月 5日-2月 9日）美国大豆压榨利

润较 2月 2日当周上升 4.7%，较去年同期下降 36.2%。

截至月 9日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲式耳 2.45美元，一周前为 2.34美元

/蒲式耳，去年同期为 3.84美元/蒲式耳。

美国国内压榨低于市场预估，但同比增加

美国全国油籽加工商协会(NOPA)发布的报告称，2024年 1月份 NOPA会员企业大

豆压榨量为 1.8578亿蒲氏耳（557.3万吨），虽然 1月中旬的寒冷天气扰乱了几家大豆

压榨企业的运营，但仍是历史上 1月份的最高压榨量，但低于分析师们预期的 569.8万
吨。1月底 NOPA会员企业持有的豆油库存为 15.07亿磅，环比增长 10.8%，也是去年

7月以来的最高库存。
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美豆出口

美国农业部（USDA）周四公布的出口销售报告显示，2月 8日止当周，美国当前

市场年度大豆出口销售净增35.38万吨，较之前一周增加4%，但较前四周均值减少23%，

市场此前预估为净增 30万吨至净增 80万吨。

当周，美国下一市场年度大豆出口销售净增 2.4万吨，市场此前预估为净增 0万吨

至净增 5.0万吨。美国大豆出口装船为 145.35万吨，较之前一周减少 12%，但较此前

四周均值增加 8%，其中，向中国大陆出口装船 89.22万吨。美国当前市场年度大豆新

销售 36.82万吨。美国下一市场年度大豆新销售 2.4万吨。
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南美大豆供应，需求

巴西

2月 8日巴西国家农业机构（下文简称巴农）公布了巴西大豆的供需报告，在报告

中对其新季大豆产量及相关数据做出调整。首先就是将新季大豆产量从 1月预估的 1.55
亿吨下调至 1.49亿吨，减少了 586.5万吨，环比降幅为 3.78%。其次就是因产量预估下

调，CONAB也相应下调了 2023/24年度的大豆出口数，从 9845万吨降至 9416万吨。

同时大豆期末库存从 1月报告的 357.6万吨下调至 210.4万吨。

当前巴西大豆收割工作快速推进中，根据咨询公司 Pátria AgroNegócios周五公布的

数据显示，巴西 2023/2024年度大豆收割率达到 31.10%，快于去年同期进度，亦超过

五年同期均值。五年同期平均大豆收割率为 25.87%，上年同期为 24.78%。两大出产州

马托格罗索州和帕拉纳州的大豆收割进度领先，这两个州之前的干旱天气造成破坏，

但也缩短了作物的生长周期，使更多地区可以提前收割。然而，Pátria AgroNegócios公
司负责人Matheus Pereira表示，在其他地区，由于天气干燥，播种进度落后于去年同

期水平。“最近一周，收获进度增加了 7.3个百分点，为 2021年以来的同期最慢周度

进展。”

巴西内地大豆价格
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春节假期期间 CBOT 大豆期价呈下跌走势，而巴西国内大豆现货价格及出口报价有

所回升。贴水的上涨主要来源于巴西 Paper 市场的变化。3月 paper 节前报价-93H，上

周五是 -85H，涨幅约为 8美分。下图为马州现货均价，可以看出节后当地大豆现货价

格较节前回升较多。

巴西大豆压榨

因上周一（2月 12日）为巴西当西节假日，马州大豆榨利数据未更新，在此延用

2月 9日当周数据。

马州大豆榨利回落，截至 2024年 2月 9日的一周，巴西马托格罗索州大豆压榨利

润为 576.31雷亚尔/吨，较前一周下跌 5.49%。
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巴西大豆出口

巴西全国谷物出口商协会（Anec）周三预估巴西 2月份大豆出口量为 730万吨，

与上周的预估持平。如果预估兑现，将较 2023年 2月下滑约 25万吨。巴西是全球最

大的大豆生产国和出口国。Anec预估巴西 2月豆粕出口量约为 200万吨，较去年同期

增加 77.7万吨。上周预估为 175万吨。

阿根廷

阿根廷 2023/24年度大豆在 1月末已全部结束种植工作，阿根廷大豆总种植面积为

1730万公顷。当前为大豆生长的关键期，但其部分种植区域天气状况引人担忧。阿根

廷本周干燥状况料无明显改善，月末大豆生长状况可能受损。上周天气开始趋于干燥，

本周的干燥情况不会有大大缓解，显著的降水将停留在主要种植区的西部和南部。由

于本周土壤水分可能开始耗尽，大豆的生长状况可能会在接近月底时下降。

以下为阿根廷 2023/24大豆优良率，截止 2024年 2月 15日，阿根廷新季大豆优良

率维持在 31%，去年同期 10%；评级一般的比例为 50%（上周 47%，去年同期 37%）；

差劣率 19%（22%，53%）。

阿根廷大豆产量市场预估为 5200-5400万吨，但受当前天气影响，其单产可能受损，

因此阿根廷大豆能否收获创纪录产量是接下来市场焦点。
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第三章 国内市场供需情况

3.1 国内油厂榨利情况

节后国内油厂榨利较节前小幅下跌，主要原因在于大豆进口成本的增加。巴西大

豆 FOB及 CNF报价较节前上涨 20-30美分/蒲，故即使 CBOT大豆价格下跌，油厂大

豆进口成本却有增加。截至 2月 19日，以 3月到港巴西大豆为压榨原料，油厂盘面毛

利为 14元/吨，较 2月 8日下跌 16元/吨；现货榨利为 143元/吨，较 2月 8日下跌 17
元/吨。

3.2 各主产区对华装船及国内到港预计

美国排船：截至 2024年 2月 8日的一周，美国对中国（大陆地区）装出大豆 81.41
万吨；上一周对中国装运大豆 95.70 万吨；当周美国大豆出口检验量为 132.62 万吨，

对华大豆出口检验量占到该周出口检验总量的 61.38%。2023/24年度(始于 9月 1日)美
国大豆出口检验总量累计达到 3076.67万吨，其中对中国出口检验量累计达到 1765.70
万吨，占比 57.39%。
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巴西排船：据Mysteel统计数据显示，截止 2月 18日，巴西各港口大豆对华排船

计划总量为 574.02万吨，较前一周增加 110.38万吨。发船方面，截止 2月 18日，2月
份以来巴西港口对中国已发船总量为 342.23万吨，较前一周增加 185.8万吨。

阿根廷排船：据Mysteel统计数据显示，截止到 2月 18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 2月 18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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到港预估：近日随着巴西大豆对华排船计划量的增加，巴西主要港口大豆发运等

待天数均有增加。据Mysteel跟踪数据显示，2月 18日巴西帕拉纳瓜港等待时间为 24
天，较节前增加 2天。从排船计划来看，其等待时间或仍有加长可能。巴西新旧作交

替节点，建议市场关注物流情况变化。

3.3 国内大豆库存情况

据Mysteel对国内主要油厂调查数据显示：2024年第 7周，全国主要油厂大豆库

存上升。油厂大豆库存为 535.39万吨，较上周增加 57.95万吨，增幅 12.14%，同比去

年增加 151.95万吨，增幅 39.63%；本周全国港口大豆库存为 631.39万吨，较上周增加

107.78万吨，增幅 20.58%，同比去年增加 83.27万吨，增幅 15.19%。

3.4 国内大豆压榨情况

根据Mysteel对全国主要油厂的调查情况显示，第 6周（2月 3日至 2月 9日）125
家油厂大豆实际压榨量为 76.09万吨，开机率为 22%。第 7周（2月 10日至 2月 16日）

125家油厂大豆实际压榨量为 3.01万吨，开机率为 1%。预计第 8周（2月 17日至 2月
23日）国内油厂开机率大幅上升，油厂大豆压榨量预计 122.94万吨，开机率为 35.2%。
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3.5 豆粕价格及成交库存情况

价格：由于进口大豆成本暂未出现继续下跌，加之前期豆粕期价经历持久下跌，

节后豆粕期价迎来上涨。截至午盘主力合约M2405报收 3040元/吨，涨 57元/吨，涨幅

1.91%。现货方面，当前国内进口大豆，豆粕供给仍相对充足，但近两日下游贸易商和

终端补货，提货较为积极，令豆粕现货价格短期维持坚挺，各主产区现货报价及近月

基差均有上涨，远月基差报价相对稳定。

成交：2月 18日全国主要油厂豆粕成交 4.18万吨，较上一交易日增加 4.18万吨，

其中现货成交 4.18万吨，远月基差成交 0万吨。

库存：据Mysteel对国内主要油厂调查数据显示：2024年第 7周豆粕库存为 67.38
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万吨，较上周减少 7.27万吨，减幅 9.74%，同比去年增加 3.93万吨，增幅 6.19%.

第四章 CFTC 持仓情况

截至 2月 13 日，投机基金在 CBOT 大豆期货以及期权部位持有净空单 134,500 手，

目前净空单已经创下2019年 5月 21日以来最高点。基金持有大豆和期权的多单49,048

手，一周前是 44,368 手；持有空单 183,548 手，一周前 174,668 手。美国农业部的两

份重量级报告接连利空，美豆投机基金也同步表达了对市场的持续性悲观情绪。创纪

录的空单也使得市场关注空头回补可能带来的反弹行情。

第五章 宏观汇率

截至2月19日，美元兑人民币比值为7.1183，环比上周一下跌0.0751，跌幅1.04%。

本周人民币兑美元汇率小幅升值，叠加 CBOT 大豆期价下跌,美国进口成本下跌。但由

于巴西大豆升贴水上涨，巴西大豆进口成本较节前小幅上涨。从本周的进口大豆成本



- 15 -

来看，以 3 月船期与节前 2 月 8 日对比为例，美西大豆进口成本 4095 元/吨，环比节

前下降 42 元/吨；美湾大豆进口成本 4169 元/吨，环比节前下降 42 元/吨；巴西大豆

进口成本 3626 元/吨，较节前上涨 16 元/吨。

展望今年的人民币汇率表现，中国人民银行行长潘功胜近期在国新办举行的新闻

发布会上表示，汇率短期的影响因素是多元的，比如经济增长、货币政策、金融市场、

地缘政治、风险事件等，中长期走势在根本上取决于经济基本面。2024 年人民币汇率

将继续在合理的均衡水平上保持基本稳定。

第六章 后市展望

美国农业部发布的两份重要报告数据均利空市场，大豆市场悲观情绪较浓，短期

看供应宽松格局下 CBOT 大豆下跌趋势难改。但随着巴西大豆贴水报价止跌企稳，CBOT

大豆价格继续下行动力可能相对有限，关注南美高产是否顺利兑现，阿根廷产区天气

仍需重点关注。从国内情况来看，巴西大豆装船发运节奏也可能影响供应，建议关注

港口等待天数指标变化。

资讯编辑：吴美霞 021-66896650
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资讯监督：王 涛 021-26090288
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更多油脂油料内容可添加微信进行咨询：
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