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观点 
 

  

 
    USDA11 月月度供需报告小幅调高 22/23 美豆单产和期末库存，全球结转库存

也有一定的调高，报告偏空。不过同比看美豆库销比下降,全球大豆偏紧局面在美豆季

仍难解决,南美宽松预期落地需要春节之后。美豆收割接近尾声，巴西大豆播种进度超

5 成，天气整体正常，天气题材真空期。美豆需求端较好支撑豆价，在南美炒作前仍

以震荡为主。 

   自 8 月中旬以来国内豆粕当前仍呈现供需双增，库存回落至同期偏低水平。压

榨端来看，在大豆低库存和进口偏低情况下，压榨仍受限；需求端来看，9 月表需同

比大增超过 12%，10 月表需有明显回落，同比环比分别降 4.2%和 16.3%，预计

11、12 月随着到港增加紧张局面将有所改观。近期 01 合约震荡，01 贴水高达

1100+，01 盘面亏损幅度仍较大，下方仍有支撑。 

  

 

基本面 
 

  

 
供应： 

USDA 月度报告将美豆的单产上调 0.4 蒲/英亩至 50.2 蒲/亩，调整后美豆产量 1.18 亿吨，同比

减少 2.7%，期末库存环比增 55 万吨至 599 万吨，同比下降 146 万吨，库销比降至 5%。22/23 年度

全球大豆产量下降 46 万吨至 3.905 亿吨，同比增幅 9.8%；其中美豆减 2.7%至 1.18 亿吨，巴西产量同

比+19.7%至 1.52 亿吨，阿根廷产量环比调降 150 万吨至 0.495 亿吨（同比+12.8%）。22/23 年全球

大豆期末结转库较上月预估调增 165 万吨至 10217 万吨，库销比从上年的 26.07%调至 26.87%。总的

来说，报告调高美豆库存和全球结转库存，偏空。不过全球大豆偏紧局面在美豆新季仍难解决，所以南

美大豆生长期的容错率也较低；只有南美大豆产量转为现实，国际大豆的供需才能从紧张过渡到宽松。 

第 45 周国内大豆压榨 151.2 万吨， 环比上周的 146.5 万吨增加 4.6 万吨，低于上年的 209 万

吨。2022 年自然年度累计大豆压榨总量为 7962 万吨，2021 年同期累计压榨量为 7962 万吨，同比减

少 4.4%（-350 万吨）。 

需求： 

10 月表需环比减少 16.3%，同比减少 4.2%；1-10 月累计表需下降 1.5%。10 月需求环比回落速

度超过市场预期。 

库存： 
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根据粮油商务网统计，截至11月4（第44周），国内主要油厂豆粕库存18.6万吨，环比减少2.9万

吨，同比减少63.3%，跟5年均值下降72.8%。 
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大豆压榨产业链数据 

1.1 大豆库存及库存消费比 

 

 

USDA 月度报告将美豆的单产上调 0.4 蒲/英亩至 50.2 蒲/亩，调整后美豆产量 1.18 亿吨，同比减少 2.7%，期末库存环比

增 55 万吨至 599 万吨，同比下降 146 万吨，库销比降至 5%。22/23 年度全球大豆产量下降 46 万吨至 3.905 亿吨，同比增

幅 9.8%；其中美豆减 2.7%至 1.18 亿吨，巴西产量同比+19.7%至 1.52 亿吨，阿根廷产量环比调降 150 万吨至 0.495 亿吨

（同比+12.8%）。22/23 年全球大豆期末结转库较上月预估调增 165 万吨至 10217 万吨，库销比从上年的 26.07%调至

26.87%。总的来说，报告调高美豆库存和全球结转库存，偏空。不过全球大豆偏紧局面在美豆新季仍难解决，所以南美大豆

生长期的容错率也较低；只有南美大豆产量转为现实，国际大豆的供需才能从紧张过渡到宽松。 

1.2 美豆出口销售情况 
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截止11月3当周，本周22/23年度美豆 

销 售85.9万吨，环比上周回落，合计销售

3309万吨，占计划销售的5566万吨 的 

59.5%，高于去年的56.5%。  

 

1.3  巴西大豆播种进度略低于往年 

 

当前巴西大豆仍在播种，截至上周四（11月4日），巴西2022/23年度大豆播种面积已经达到预期面积的55.9%，高于一周

前的47.5%，去年同期65%，五年均值59.8%。 

1.4 国内大豆进口 
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海关数据,10月进口大豆414万吨，同比减少46.3%，低于

预期的500万吨。1-10月大豆进口量为7318万吨，同比减少

7.5%（-593）。 

市场对11月-12月的到港预估800/1000万吨，合计1800

万吨。按照11-12月的预估到港，全年合计进口9118吨，同

比上年9655万吨减少5.6%(-537)。 

      4月1日国内开始抛储大豆，若有200万吨流入市场的话，

今年大豆供应将比去年减337万吨（-3.5%）。 

 

2.1 国内大豆库存变化 

 

2.2 国内主要油厂豆粕库存变化 
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2.3 豆粕和豆一仓单 

  

第 45 周豆粕仓单周度环比增长 3193 至 23465 张；豆一仓单增加 1004 张至 9665 张。 

2.4 大豆周度压榨量 
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根据粮油信息网对全国 111 家主要油厂的调查，2022 年第 45 周(11 月 5 日-11 月 11 日）油厂大豆压榨量为 151.2 万

吨， 环比上周的 146.5 万吨增加 4.6 万吨，低于上年的 209 万吨。2022 年自然年度累计大豆压榨总量为 7612 万吨，2021

年同期累计压榨量为 7962 万吨，同比减少 4.4%（-350 万吨）。 

2.6 压榨利润 

 

3  豆粕表观消费 

11月(x) 1440 379 668      7.267 5553 现货 10050 5450 585
美湾

巴西 3743 -3943月(H) 1455 167 596      7.237 4931 2305 8644

4234 -500

豆油 豆粕 压榨毛利润

11月(X) 1440 379 668      7.267 5553 2301 9350

品种 交货月 CBOT价格 CNF升贴水CNF(美元/吨) 汇率 完税价（元/吨） 合约
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10 月表需环比减少 16.3%，同比减少 4.2%；1-10 月累计表需下降 1.5%。 

饲料工业协会的数据来看，1-9 月饲料累计产量为 18750 万吨，同比下降 1.4%。其中 9 月单月产量达到同期最高的

2833 万吨，同比环比增幅分别为 7.5%和 7.8%。饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比为 30.8%，环比增长 0.7 个百分

点；配合饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比 15.3%，环比下降 0.3 个百分点。  

3.1 生猪和仔猪价格 
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2022 年第 45 周（11 月 4 日-11 月 11 日）主要产销区外三元生猪周末均价 25.22 元/公斤，较周初回落 4%。主要因屠

企持续处于亏损当中，加上疫情影响，白条走货困难，屠企承压更大，压价意愿不减。虽猪价持续下跌，养殖端出现抵触情

绪，但猪肉价格仍处于高位叠加疫情影响消费需求增加，总体市场处于相对供大于求的状态。同时政策面调控持续，猪价承压

下跌。预计猪价格有击穿 25 元/公斤的可能，但 11 月中旬后段下旬受供应缺口继续扩大供应不足进一步凸显的影响，猪价有

望止跌回涨。11 月份出栏大猪月度均价环比止涨转跌的概率极高。12 月份出栏大猪月度均价在 11 月份基础上再度回涨的几率

将再度提高，但 12 月下旬-1 月上旬期间，如果二次育肥出栏集中度过高，猪价走势在临近春节前存在止涨转跌的可能性。 

3.2 生猪养殖利润 

 

2022 年第 45 周（11 月 4 日-11 月 11 日）自繁自养利润从上周的 988 元/头降至 913 元/头;外购仔猪养殖利润从 973 元

/头降至 878 元/头。 

3.3 生猪母猪存栏 

根据农业农村部畜牧兽医局最新发布数据，2022 年 8 月份 400 个监测点能繁母猪存栏量为 3120.7 万头，环比增加

0.6%， 同比减少 9.8%。7 月生猪存栏量为 31542.67 万头，环比增加 0.50%， 同比减少 2.23%。 
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3.4 禽类养殖情况 
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2022 年第 45（11 月 4-11 月 11 日）肉鸡价格震荡。全国肉毛鸡价格在 9.63 元/公斤，较上周回落 0.0 元/公斤，较去

年同期 7.23 升 33.6%。肉鸡养殖 0.85 元/只，环比上周增大 1.17 元/只，较去年同期的-1.39 元/只上涨 2.24 元/只。国内鸡 

蛋价格回升，全国鸡蛋价格 13.9 元/公斤，周度环比降 0.4 元/公斤，较去年同期的 11.4 上涨 22%。截止本周五，蛋鸡养殖利

润在 79.1 元/只，环比上周增 2.6 元/只，较去 年同期的 61 元/只上涨 18.1 元/ 只。 


