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豆粕市场月度报告

（2023 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 2 月 23 日，巴西 2022/23 年度的大豆收获进度为

33%，高于一周前的 25%，不过仍然低于去年同期的 43%。

阿根廷大豆

截至 2 月 23 日，阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所公布阿

根廷大豆作物状况评级较差为 60%（上周为 56%，去年

25%）；一般为 37%（上周 37%，去年 49%）；优良为 3%（上

周 9%，去年 26%）。

国内大豆进口
Mysteel 数据显示 4 月进口大豆到港量预计 960 万吨，5 月

进口大豆到港量预计 850 万吨。

油厂开工率

据 Mysteel 对国内主要地区 111 家油厂跟踪统计，2023 年 2

月，全国油厂大豆压榨量为 675.39 万吨，较上月增加了

139.45 万吨，增幅 26.02%。

需求

豆粕成交及提货

2 月国内豆粕市场成交不错，月内共成交 351.17 万吨，环

比增加 187.405 万吨，增幅 114.44%；其中现货成交 143.32

万吨，远月基差成交 213.85 万吨。月内国内主要油厂豆粕

提货量 296.561 万吨，环比减少 59.141 万吨，减幅

24.91%。

饲企豆粕库存天数

截止到 2 月 28 日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存

天数）为 8.41 天，较 1 月 31 日减少 2.32 天，减幅

27.54%。

商品猪价格

2 月生猪出栏均价为 14.82 元/公斤，较上月下跌 0.08 元/

公斤，环比下跌 0.54%，同比上涨 17.81%。本月猪价震荡上

行，但月初处于相对低位，月度价格重心仍偏弱。

肉禽、鸡蛋价格

2 月全国白羽肉鸡均价大幅震荡上行，2 月全国白羽肉鸡棚

前均价为 4.83 元/斤，较上月上涨 0.69 元/斤，环比涨幅

16.67%；2 月鸡蛋主产区均价 4.42 元/斤，较上月下跌 0.36

元/斤，跌幅 7.53%；主销区均价 4.50 元/斤，较上月下跌

0.37 元/斤，跌幅 7.60%，月内产销区价格震荡走弱。

替代品 豆、菜粕价差
截至 2 月 28 日广西市场豆菜粕现货价差为 1030 元/吨，较

1月 31 日下滑 250 元/吨。

价格

一口价
本月国内豆粕现货价格大幅下跌，油厂主流价格在 4200-

4660 元/吨，较上月下跌 230-460 元/吨。

基差
2 月沿海区域现货基差价格整体下调，月均现货基差价格约

610-670 元/吨，较 1月下调 45-143 元/吨。

观点 3 月 CBOT 大豆期价或将延续 2月底的回落态势，等待支撑企稳信号的到来。
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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 28日，CBOT美豆主力 05合约报收于 1479.5美分/蒲，月跌 58.5美分/
蒲，月跌幅为 3.8%。纵观 2月，CBOT大豆走势整体偏窄幅震荡格局，盘中围绕 1500
美分/蒲上下波动；月中最高上涨至 1555.5美分/蒲，最低下探至 1485.5美分/蒲。具体

来看，整个 2月 CBOT大豆走势可以分为三部分，第一部分月初美豆窄幅震荡，盘中

1510-1520美分/蒲波动，波动区间非常小；主要原因还是在于美豆上涨凸显压力，2
月 USDA供需报告显示，阿根廷大豆产量预估下调至 4100万吨，对美豆形成支撑，

而巴西一直在丰产背景下，巴西大豆收割进度加快，美豆呈现出上有顶下有底的走势；

第二部分月中高位震荡走势，2月 13日 CBOT大豆涨至本月最高点 1555.5美分/蒲，

当日主力合约收于 1542.75美分/蒲，而到 2月 22日出现当月次高点 1540.75美分/蒲；

具体原因来看，美豆上涨一方面是受助于投机性买盘，资金市场多单活跃度较高助力

美豆继续上行；另一方面是阿根廷干旱天气继续到来，阿根廷作物前景的不确定性，

布宜诺斯艾利斯谷物交易所将阿根廷 2022/2023年度大豆产量调低到 3350万吨；加上

巴西的南部干旱、北部降雨等天气状况，导致巴西收割进度跟往年相比进度较慢；第

三部分月底美豆持续阴跌走势，2月 28日，盘中跌破 1500美分/蒲，临

近月底，随着投机资金多头的陆续退出，巴西大豆卖压对美国大豆出口
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的竞争压力，令 CBOT大豆期价出现连续下跌，也创造了本月最低点。

截至 2月 28日，连盘豆粕主力合约M05报收于 3775元/吨，月跌 131元/吨，月

跌幅 3.35%；纵观 2月份国内豆粕走势，表现就乏善可陈了，整体处于震荡下行的趋

势，且至月底跌破 3800元/吨一线。分别来看，整个 2月M2305主力合约跌多涨少，

最高点是在 2月 6日，最高触及 3947元/吨，虽然在 2月上旬连粕M2305一度冲击

3900点关口，但在巴西大丰产的情况下，豆粕期价上涨空间受限，美豆缺乏连续上涨

动力；两次低点分别是在 2月 20日触及 3791元/吨低点，2月 28日最低下探至 3750
元/吨。其余基本围绕 3800元/吨来回波动。因现货价格不断走低，国内需求表现不佳，

呈现出涨势不及盘面，跌势大于盘面的走势，且市场预期现货价格也是不断下跌，连

粕M2305走势始终处于偏弱下跌通道中。

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大幅下跌，油厂主流价格在 4200-4660元/吨，较上月下跌

230-460元/吨。月初美豆期价以高位震荡运行为主，下方支撑仍旧偏强。因美国大豆

偏紧库存格局未变，南美阿根廷大豆产量仍有下调空间。月中美豆一度震荡收高，因

交易商权衡了干旱状况对阿根廷大豆作物的影响以及美国农业部在月度供需报告中高

于预期的美豆库存量。月末美豆继续走跌，来自巴西的出口竞争加剧。
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本月连粕震荡下行，带动现货价格随盘走跌。因巴西大豆收获进度偏慢，将影响国内

2-3月国内进口大豆到港。月中豆粕出现成交放量，日度成交量破 100万吨，现货基

差均有大量成交，由于当时油厂榨利转好，油厂催促下游企业买货，使得成交放量。

但由于下游企业需求提前被释放，2月整体豆粕成交较为冷清，国内油厂开机率处于

较低水平，现货价格疲软走货不畅，下游需求采购积极性较差，现货价格一跌再跌。

本月现货价格跌幅相对较大的是广东市场，广东市场豆粕库存较高，已接近 9万，

油厂胀库严重，出现胀库停机现象。目前市场供应充足，且下游养殖利润差，现货需

求疲软，油厂压力较大，市场杀价严重，因此广东市场本月价格出现了明显下跌。本

月现货价格跌幅较小的是西南市场，由于本月地区油厂开机率不高，地区豆粕月度压

榨量明显小于往期，豆粕库存压力较小，油厂挺价意愿较强，贸易商手中头寸控制尚

可，下游企业按需补库，对于价格也有一定支撑作用。

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

2月沿海区域现货基差价格整体下调，月均现货基差价格约 610-670元/吨，较 1
月下调 45-143元/吨。本月现货基差价格一路下跌，因连粕主力合约走势偏弱，但现

货价格较连粕跌幅较大，期现差距不断缩小。以广东市场为例，2月 1日现货基差为

770元/吨，2月 28日现货基差为 455元/吨，下跌 315元/吨，跌幅 69.2%。从月度而言，

南北方现货基差价格差距扩大，目前北方高于南方，回归正常水平。预计 3月基差价

格将偏弱运行。

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 2 月份的供需报告中，发布了全球大豆供需平衡表。巴西 22/23 年度大豆

产量预估为 1.53 亿吨；21/22 年度大豆产量预估为 1.295 亿吨，持平于 1月预估。巴

西 22/23 年度大豆出口预估调高为 9200 万吨；21/22 年度大豆出口预估从 1月预估的

7914 万吨下调至 7912 万吨。2月阿根廷 22/23 年度大豆出口预估为 420 万吨较 1月

预估调低 150 万吨；21/22 年度大豆出口预估为 286 万吨，持平于 1月预估。阿根廷

22/23 年度大豆产量预估为 4100 万吨；阿根廷 21/22 年大豆产量预估持平于 1月预估

为 4390 万吨。而全球 22/23 年度大豆产量预估为 3.8301 亿吨，较 1月预估下调了

0.05 亿吨，期末存预估同样减少至 10203 万吨；全球 21/22 年度大豆产量预估为

3.5800 亿吨，期末存预估为 9883 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
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数据来源：钢联数据

单看 2月美国大豆平衡表，2月份 USDA 美豆供需平衡表数据中性为主。美国

2022/23 年度大豆出口预估为 19.90 亿蒲式耳，持平于 1月预估；2021/22 年度大豆

出口预估为 21.58 亿蒲式耳，同样持平于 1月预估。美国 2022/23 年度大豆压榨量预

估为 22.30 亿蒲式耳，较 1月预估的 22.45 亿蒲式耳下调了 0.15 亿蒲式耳；2021/22

年度大豆压榨量预估相较于 1月份的预估仍维持在 22.04 亿蒲式耳，而 22/23 年美豆

的期末库存却从 1月的 2.1 亿蒲式耳调高至 2.25 亿蒲式耳。

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 11月
13日美国大豆收割率为 96%，分析师平均预估为 97%，之前一周为 94%，去年同期为

91%，五年均值为 91%。（最后一期大豆作物生长报告，本作物年度的大豆生长报告

至此结束）。

南美大豆方面，AgRural周一表示，截至 2月 23日，巴西 2022/23年度的大豆收

获进度为 33%，高于一周前的 25%，不过仍然低于去年同期的收获进
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度 43%。

在头号大豆产区马托格罗索，播种工作进入最后阶段，虽然天气仍然有雨，但是

播种进度已经从最初的延迟中恢复。在其他州，降水导致播种进展困难，特别是在帕

拉纳和马托格罗索州。2月份该咨询公司将巴西大豆产量预期值从 1.529亿吨降至

1.509亿吨，理由是南里奥格兰德州出现严重干旱。即便如此，这一数据仍将是创纪录

的产量。

阿根廷大豆方面，截至 2月 23日，阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所公布阿根廷

大豆作物状况评级较差为 60%（上周为 56%，去年 25%）；一般为 37%（上周 37%，

去年 49%）；优良为 3%（上周 9%，去年 26%）。土壤水分 71%处于短缺到极度短缺

（上周 67%，去年 41%）；29%处于有益到适宜（上周 33%，去年 59%）。大豆开花

率为 78.3%，去年同期为 87.2%，五年均值为 86.2%；结荚率为 48.7%，去年同期为

58.3%，五年均值为 63.9%；鼓粒率为 16.6%，去年同期为 17.9%，五年均值为 29.2%。

2.3 全球大豆出口情况

截至 2023 年 2 月 23 日当周，美国对中国（大陆地区）装出大豆 37 万吨；上一

周对中国装运大豆 100.94 万吨；当周美国大豆出口检验量为 69.1 万吨，对华大豆出

口检验量占到该周出口检验总量的 53.56%。截止到 2月 23 日的过去四周，美国对华

大豆检验装船量累计为 353.69 万吨。迄今为止，2022/23 年度(始于 9月 1日)美国大

豆出口检验总量累计达到 4208.41 万吨，同比提高 3.4%。上周同比提高 3.6%，两周

前同比提高 1.6%。其中对中国出口检验量累计达到 2692.22 万吨，占比 63.97%。

截至 2月 16 日当周，美国 2022/23 年度累计出口大豆 4084.96 万吨，较去年同

期增加 82.43 万吨，增幅为 2.1%；USDA 在 2 月份的供需报告中预计 2022/23 美豆年

度出口 5416 万吨，目前完成进度为 75.42%。
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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)周二称，巴西在 2月份将出口 773万吨大豆，低

于一周前估计的 830万吨。这一预估值低于去年同期的出口量 911.3万吨，但是远高

于 1月份的 94.4万吨。

2022年(1至 12月份)巴西大豆出口量达到 7780万吨，低于 2021年创纪录的 8660
万吨，因为巴西南方地区的大豆产量下降。

数据来源：钢联数据
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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

2月 15日，全美油籽加工商协会(NOPA)发布月度报告显示，美国 1月大豆压榨量

三个月来首度上升，豆油库存连升第四个月，但两数据增幅均小于预期。NOPA会员

单位约占美国大豆压榨量的 95%左右。NOPA报告显示，会员单位 1月共压榨大豆

1.79007亿蒲式耳，较去年 12月的 1.77505亿蒲式耳增加 0.8%，较上年同期的 1.82216
亿蒲式耳则下降 1.8%。此前接受访问的 9位分析师平均预估，1月大豆压榨量为

1.81656亿蒲式耳。预估区间介于 1.7698-1.87亿蒲式耳，预估中值为 1.8亿蒲式耳。在

美国中西部东部、东南部和西南部地区，1月份的大豆压榨量较前月持稳至上升，但

北部大平原和中西部地区西部的压榨量则环比下降，其中包括爱荷华州这一压榨量领

先州。分析师称，12月份美国部分地区的压榨量曾受到严冬天气和强降雪影响，一些

大豆压榨厂甚至到 1月份都很难恢复正常运营。报告显示，截至 1月 31日，NOPA会

员单位的豆油库存增至 18.29亿磅，较截至 12月底的 17.91亿磅上升 2.1%，但较上年

同期的 20.26亿磅下降 9.7%。此前 7位分析师的平均预估 1月末豆油库存料增加至

19.06亿磅。预估区间介于 18.16-20.50亿磅，预估中值为 18.98亿磅。NOPA报告亦显

示，美国 1月豆粕产量为 4235287短吨；豆油产量为 21.11883亿磅。

数据来源：钢联数据

图 6 美国大豆月度压榨量图（蒲式耳）

2月份，美国大豆压榨利润相对稳定。截至 2023年 2月 24日的一周，美国大豆

压榨利润为每蒲式耳 3.83美元，前一周为 3.82美元/蒲式耳，去年同期
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为 3.98美元/蒲式耳。目前美国大豆压榨利润相对维持较高水平但自上周起已低于去

年同期，预计 2月份美国大豆压榨量或将继续下滑但仍高于历史同期水平，压榨量预

计维持在 1.65-1.7亿蒲式耳左右。

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）

美国农业部（USDA）周三（北京时间周四 4:00）将发布月度油脂报告，报告发

布前八位受访分析师平均估计，1月美国大豆压榨量预计增至 568.7万短吨或 1.896亿
蒲式耳。若预估准确，那么 1月压榨量将高于 USDA公布的去年 12月 1.874亿蒲式耳

压榨量，同时也将是去年 10月以来的最高月度压榨量，但低于 2022年 1月的 1.943
亿蒲式耳。对于 1月压榨量的预估区间介于 1.884-1.910亿蒲式耳，预估中值为 1.893
亿蒲式耳。基于六位分析师的预估中值，截至 1月 31日的豆油库存料升至 23.68亿磅。

若预估准确，那么将高于 12月底时的 23.06亿磅，同时也将是去年 5月以来最大月底

豆油库存，但低于 2022年 1月底时的 25亿磅。豆油库存预估区间介于 23.49-24.50亿
磅，预估中值为 23.50亿磅。

2.5 CFTC 基金持仓

截至 2 月 28 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓预估为 163232 手，环比

上月减少 12000 手，减幅 6.8%；同比减少 2826 手，减幅 1.7%。CFTC 管理基金美豆

期货净多持仓数量仍处于历史高位，但进入趋势性下降的可能，接下
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来将对 CBOT 大豆期价造成回落压力。

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，2 月初油厂陆陆续续恢复开机，国内油厂开机

率较 1 月回升明显，豆粕实际产量增加 101 万吨至 560 万吨。结转库存方面，虽然豆

粕供应较 1 月份有所增加，但由于 1 月前终端备库相较充足叠加 2-3 月份属于饲料需

求的淡季，所以豆粕库存有所累加，增加 10 万吨至 64 万吨。表观消费 550 万吨，月

环比增加 90 万吨，增幅 20%，年同比增加 191 万吨，增幅 53.2%。2 月库消比小幅上

升至 11.69%。库消比的小幅走高，对应着 2月豆粕现货价格继续回落，同时现货基差

在 2月也在持续走弱。

而 3 月份的预估数据，3 月全国大豆到港量的预估有所减少，所以 Mysteel 农产

品对豆粕产量预估调低 39 万吨至 521 万吨，因为 3 月份饲料需求也难有明显转好的

迹象，所以豆粕表观消费也预估减少至 527 万吨，由于 3 月预期开机率的下降，结转

库存预计也会减少 6万吨至 58 万吨。库消比降至 11%，预估 3月份的现货基差将维持

偏弱的情形。

3.2 国内大豆进口情况

据海关数据显示，中国 12 月大豆进口 1056 万吨，环比增加 321 万吨，增幅 44%；

同比增加 169 万吨，增幅 19%。2022 年 1 至 12 月大豆进口 9109 万吨，同比减少 544

万吨，减幅 5.6%。此外，据 Mysteel 农产品团队对 2023 年 4 月及 5月的进口大豆数

量初步统计，其中 4月进口大豆到港量预计 960 万吨，5月进口大豆到港量预计 850

万吨。2023 年 3 月份国内主要地区 123 家油厂大豆到港预估 102 船，共计约 663 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
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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

目前南美大豆对华排船量仍是增加。巴西各港口大豆对华排船计划总量为 736.3

万吨，较上一期（2 月 20 日）增加 30 万吨。发船方面，截止到 2 月 27 日，2 月份以

来巴西港口对中国已发船总量为 485.2 万吨，较上一期（2月 20 日）增加 177.7 万吨。

Mysteel 农产品统计显示，截止到 2月 27 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港

口）2月以来大豆对中国暂无发船。排船方面，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）

对中国暂无大豆排船计划。

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 2 月，全国

油厂大豆压榨量为 675.39 万吨，较上月增加了 139.45 万吨，增幅 26.02%；较去年同

期增加了 209.90 万吨，增幅 26.73%。2023 年自然年度（始于 2023 年 1 月 1 日）全

国大豆压榨量为 1211.33 万吨，较去年同期增幅 1.20%。

据 Mysteel 农产品团队对国内主要地区 123 家油厂跟踪统计，2023 年 2 月，全国

油厂大豆压榨量为 709.10 万吨，较上月增加了 128.38 万吨，增幅 22.11%。2023 年

自然年度（始于 2023 年 1 月 1 日）全国大豆压榨量为 1289.82 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 2023 年 1 月份相比，2023 年 2 月全国大豆压榨量整体大幅增加，环比增幅

26.02%；1 月受春节假期影响大部分油厂停机，2月大豆压榨情况逐渐



- 20 -

恢复，2月全国油厂开机率为 53.31%，较 1月份增加了 15.10%。全国压榨量与去年同

期相比大幅上升，整体增幅 45.09%。其中分区域看，河南压榨量较上月大幅增加，增

幅 138.1%。而福建的压榨量较上月减少，减幅 10.20%。

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

2 月国内大豆到港虽然偏少，但是由于 1月期末库存较高以及 2月国内油厂大豆

压榨较低，大豆库存仍旧较高，供应较为充足，2月底国内油厂大豆库存为 332.42 万

吨（数据截止 2月 24 日当周)，较上月底减少 48.04 万吨，减幅 12.63%，较去年同期

增加 65.39 万吨，增幅 24.49%。样本点调整后大豆库存为 334.42 万吨。分区域来看，

主要是河南和广东市场增加较多，河南市场增加 3.7 万吨，广东市场增加 3万吨。华

东和华北地区下降较多，华东地区减少 14.2 万吨，华北地区减少 11.9 万吨。巴西大

豆收割取得进展，但收割进度仍慢于预期，巴西大豆供应状况有望从 3月中旬开始改

善，重点关注 3月份实际大豆到港情况。
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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）

2月大豆压榨总量为 675.39 万吨，压榨量偏低，由于养殖利润较差，饲料需求不

佳，提货量也大幅减少，使得豆粕库存继续增加。据 Mysteel 农产品团队统计数据显

示，截止 2月底（数据截止 2月 24 日当周），国内主要油厂豆粕库存为 63.01 万吨，

较上月底增加 10.58 万吨，增幅 20.18%，较去年同期增加 27.39 万吨，增幅 76.9%。

样本点调整后豆粕库存为 64.31 万吨。分区域来看，山东和广东市场增加较多，山东

市场增加了 1.3 万吨，广东市场增加了 1.25 万吨。只有华东地区豆粕库存减少明显，

减少了 3.1 万吨。
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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
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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

2月国内豆粕市场成交不错，截止到 2月 28 日，月内共成交 351.17 万吨，环比

增加 187.405 万吨，增幅 114.44%；同比增加 118.5 万吨，增幅 50.93%；其中现货成

交 143.32 万吨，远月基差成交 213.85 万吨。截止到 2月 28 日，月内国内主要油厂

豆粕提货量 296.561 万吨，环比减少 59.141 万吨，减幅 24.91%。本月油厂豆粕成交

不错，主要以远月 6-9 月基差成交为主，市场焦点目前集中在南美天气。南美方面，

截至 2月 23 日，巴西 22/23 年度的大豆收获进度为 33%，高于一周前的 25%，不过仍

低于去年同期的 43%。虽然巴西南里奥格兰德州出现严重干旱，巴西大豆产量预期值

从 1.529 亿吨降至 1.509 亿吨，但产量数据仍较多。同时阿根廷干旱天气威胁作物生

长，美豆期价从高位回落，在 1500 美分/蒲式耳附近有支撑。巴西大豆收获进度偏慢，

影响国内 2-3 月国内进口大豆到港节奏，连粕现货价格受此影响震荡下调。其中 2月

前两周，现货价格较往年同期明显下跌，大多集团性油厂抛售远月基差，下游企业逢

低建立底仓，整体成交火爆。2月后两周，因下游需求表现疲软，部分工厂累库，油

厂开机下调，又因中下游买货积极性不足，饲料销售进度差，豆粕现货价格承压大幅

下跌，整体成交惨淡。提货方面，2月份整体提货量较上个月明显回升，因春节后下

游企业库存消化后，建立合理的豆粕物理库存天数。预计 3月份豆粕成交和提货量或

将好转。
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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 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 2月 28日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 8.41天，较 2023年 1
月 31日减少 2.32天，减幅 27.54%。本月连粕主力期价合约震荡运行为主，月末大幅

下跌。现货方面，本月国内油厂开工率水平不高，但豆粕供应充足，下游饲料企业备

货积极性较差。
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具体来看，本月全国所有地区饲料企业库存天数都有所下滑，其中江苏市场、华

北地区的跌幅居前。据了解，主要还是由于地区下游饲料消费疲弱，节后补库的力度

较弱，大部分饲料企业维持刚需为主。此外现货价格一跌再跌，也使得市场心态较为

悲观，下游采购动作更为谨慎。

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）

2月生猪出栏均价为 14.82元/公斤，较上月下跌 0.08元/公斤，环比下跌 0.54%，

同比上涨 17.81%。本月猪价震荡上行，但月初处于相对低位，月度价格重心仍偏弱。

从供应方面来看，规模企业出栏计划稳定，整体完成进度良好，前期价格低位多控量

挺价，后续猪源稳定出栏；社会场前期大猪略有存量，不过价格回升后灵活出栏，供

应端按计划释放，市场猪源相对稳定。从需求方面来看，终端消费仍处缓慢修复期，

表现提升有限；不过猪价前期低位，且政策面消息支撑信心，业内对后市预期推涨，

二育入场动态增多，猪价回升态势明显。整体来看，市场情绪已然抬升，猪价虽有回

调盘整，不过整体或呈现区间震荡，价格重心波动有限。
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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）

2月全国白羽肉鸡均价大幅震荡上行，临近月底创下了 5.20元/斤的四年价格新高。

2月全国白羽肉鸡棚前均价为 4.83元/斤，较上月上涨 0.69元/斤，环比涨幅 16.67%，

同比涨幅 25.78%。月内毛鸡价格主要受到了鸡源问题的支撑，上半月开始，大跨年鸡

出栏不足支撑下山东毛鸡率先拉涨，毛鸡价格快速攀至高位，但是东北鸡源相对宽裕，

而且整体存在看空小跨年鸡的心理，中旬价格小幅回落。下半月开始，小跨年鸡出栏

增量不明显，特别是鲁北提量后，山东社会鸡源不足的问题开始显现，河北当地鸡量

少，山东及周边产区基本省内收鸡为主，辽宁鸡源也是呈现逐步减量的状态，毛鸡价

格顺势上破高点，在 2月 26日达到 5.20元/斤的全国均价。月底由于停工企业较多，

毛鸡缺口相对有所缓和，价格稍有回落但仍处高位。
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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

2月鸡蛋主产区均价 4.42元/斤，较上月下跌 0.36元/斤，跌幅 7.53%；主销区均

价 4.50元/斤，较上月下跌 0.37元/斤，跌幅 7.60%，月内产销区价格震荡走弱。本月

处于需求淡季，家庭储备尚未消化完，食品企业订单量有限，随着各环节库存陆续增

加，上旬蛋价高位回落；蛋价阶段性触底后，下游补货增加，蛋价稍有回调后多是窄

幅震荡，月下旬产区库存基本正常，蛋价稳中偏强。3月份逐渐进入供需两增阶段，

预计鸡蛋市场将会震荡上行，上涨幅度在 0.20-0.30元/斤左右，预计主产区均价在

4.60-4.70元/斤。
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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继续回落，截至 2月 28日广西地区豆菜粕现货价差为

1030元/吨，较 1月 31日下滑 250元/吨。本月豆菜粕价差走势呈大幅缩小态势，受豆

粕现货持续阴跌影响，菜粕走势相对坚挺。豆粕现货方面，广西油厂豆粕供应充足，

下游需求表现乏力，现货继续弱势运行。菜粕方面，目前沿海地区菜籽开机稳定偏低，

菜粕供应宽松，但下游饲料企业菜粕替代豆粕积极性较好，豆菜粕价差以看跌思路对

待。

第六章 成本利润分析

本月巴西大豆 3-8月盘面压榨毛利较上月下调 38-67元/吨，美湾大豆 3月盘面压

榨毛利较上月下调 93元/吨。本月美湾 3月升贴水报价下调 24美分，巴西 4-8月升贴

水报价下调 20-29美分。远月升贴水报价下调明显但国内压榨利润表现仍旧不佳，主

要是人民币贬值叠加国内盘面受供需双弱影响明显弱于外盘，远月船期对盘面压榨利

润恶化。
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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、3 月南美大豆产量基本成定局，市场上逐步关注巴西大豆丰产之后的出口压力

如何释放，以及集中释放之后是否出现新的变化。阿根廷大豆减产这一题材已被市场

交易较为充分，恐难对 CBOT 大豆期价造成实质性影响。而美国大豆自
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身方面，大豆出口也将逐步进入淡季，新季大豆播种时间暂未到来，届时市场的消息

将相对贫乏。预计在这样的环境下，CBOT 大豆期价或将延续 2月底的回落态势，等待

支撑企稳信号的到来。

2、3月连粕 M2305 期价仍将偏弱运行，短期下方支撑关注 3700 点附近，如若该

位置破位，则 3600 点的支撑力度。现货方面，3月豆粕现货价格仍将延续下跌趋势，

豆粕基差价格同样继续下跌。主要原因在于 3月国内豆粕供给仍不算紧张，特别是在

当前豆粕需求偏差的背景下，3月豆粕虽有去库预期，但预计幅度有限。因 4月和 5

月进口大豆到港量将明显增加，且进口成本下降，有利于豆粕现货价格下跌。期价在

现货疲软，不断下行的冲击下，同样面临考验，但从单边的角度来看，期价将先于现

货价格触及阶段性底部后转入震荡态势。
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