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观点 
 

  

 
          USDA 报告调低阿根廷产量至 4100 万吨，略调高美豆结转库存；报告整体符合预期，中

性。22/23 年度美豆库销比回落之近年来低位,全球大豆偏紧局面在美豆季仍持续,南美宽松预期逐步落

地。当前巴西进入收割期，近期天气整体利于收割；阿根廷产区有一定降雨，干燥天气没进一步恶化。

从南美产量来看，巴西产量将达到 1.52 亿吨的历史高位，阿根廷产量在 4000 万吨左右，但整体来看，

南美两国增产在 2000 万吨左右。 

   压榨端，春节之后快速恢复，近两周环比所有回落；需求淡季叠加生猪养殖亏损，3-4 月需求

仍缺乏亮点；近期国内豆粕库存回升，现货价格和基差回落。对于 05 来说，盘面贴水回落至 450 左

右，但在南美增产格局和国内需求缺乏亮点背景下，价格仍以震荡为主。 

  

 

基本面 
 

  

 
供应： 

USDA 报告调低阿根廷产量至 4100 万吨，略调高美豆结转库存;报告整体符合预期，中性。2 月的

USDA 月度报告对 22/23 年度美豆压榨萧条 0.15 亿蒲，导致期末库存环比上调 0.15 亿蒲至 2.15 亿

蒲，同比下降 0.49 亿蒲，库销从上年的 6.1%降至 5.2%。22/23 年度全球大豆产量环比调降 500 万吨

至 3.83 亿吨，同比增幅 7%；其中美豆同比减 4.2%至 1.16 亿吨，巴西产量持平于上月的 1.53 亿吨

（同比+18.1%），阿根廷产量环比下调 450 万吨至 4100 万吨（同比减少 6.6%）。22/23 年全球大豆

期末结转库较上月预估调减 150 万吨至 10200 万吨，库销比从上年的 27.3%调降至 27.1%。整体来

看，美豆季仍延续上年度供需紧张的局面，南美大豆产量调整符合预期，但后期生长和收割的天气仍重

要；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。 

2023 年第 9 周(2 月 24 日-3 月 3 日）油厂大豆压榨量为 152.5 万吨， 环比上周减少 9.3 万吨。2023 年自然年

度累计大豆压榨总量为 1419.3 万吨，同比增 5.8%（+78 万吨）。 

需求： 

2023 年 1 月需求因春节原因环比降幅较大，2 月需求环比回升，1-2 月表需累计看预计同比增幅在 3%左右。目前

养殖业仍处于需求淡季叠加生猪养殖亏损，三四月需求仍难有亮点，整体情况类似去年。 

库存： 

根据粮油商务网统计，截至2月24日（第8周），国内主要油厂豆粕库存66.6万吨，环比降0.1万

吨，同比增93.6%，跟5年均值增1.7%。 
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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 报告调低阿根廷产量至 4100 万吨，略调高美豆结转库存;报告整体符合预期，中性。2 月的 USDA 月度报告对

22/23 年度美豆压榨萧条 0.15 亿蒲，导致期末库存环比上调 0.15 亿蒲至 2.15 亿蒲，同比下降 0.49 亿蒲，库销从上年的

6.1%降至 5.2%。22/23 年度全球大豆产量环比调降 500 万吨至 3.83 亿吨，同比增幅 7%；其中美豆同比减 4.2%至 1.16 亿

吨，巴西产量持平于上月的 1.53 亿吨（同比+18.1%），阿根廷产量环比下调 450 万吨至 4100 万吨（同比减少 6.6%）。

22/23 年全球大豆期末结转库较上月预估调减 150 万吨至 10200 万吨，库销比从上年的 27.3%调降至 27.1%。整体来看，美

豆季仍延续上年度供需紧张的局面，南美大豆产量调整符合预期，但后期生长和收割的天气仍重要；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。关注 8 日 USDA 报告。 

1.2 美豆出口销售情况 
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截止2月16日当周，本周22/23年度美

豆 销 36万吨，环比上周41.9万吨略减，合

计销售4876万吨，占计划销售的5416万吨 

的 90%，高于去年的90%。 

 

1.3  巴西大豆产区整体看利于收割；阿根廷产区有一定降雨 

  

巴西大豆进入收割阶段，目前市场预计巴西产量将达到1.53亿吨的历史最高水平，但近期AgRural将2022/23年度大豆产

量预测下调200万吨至1.509亿吨，最初预估为1.53-1.55亿吨。截止上周，巴西大豆收割40%，明显低于去年的42%。从未来

1-2周的天气来看，产区有部分地区降雨，但降雨量不是很大对收割影响较小。 

阿根廷在过去和未来一两周会迎来零星降雨，干燥局面有所改善。USDA下调阿根廷大豆产量450万吨至4100万吨，上年

产量为4350万吨；而布交所将产量预估从4100万吨下调至3800万吨，罗交所将产量预估从3700万吨下调至3450万吨。 

1.4 国内大豆进口 
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海关数据,12月进口大豆1056万吨，同比增加19.1%，高

于预期的910万吨。2022年全年大豆进口量为9109万吨，同

比减5.6%（-545）。 

市场对1月-3月的到港预估800/630/600/850万吨，合计

2880万吨，同比增1.5%（+43）。 

 

2.1 国内大豆库存变化 

 

2.2 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，2023 年第 9 周(2 月 24 日-3 月 3 日）油厂大豆压榨量为 152.5 万吨， 

环比上周的 161.8 万吨减少 9.3 万吨。2023 年自然年度累计大豆压榨总量为 1419.3 万吨，同比增 5.8%（+78 万吨）。 

2.3 国内主要油厂豆粕库存变化 
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2.4 豆粕仓单 

 

2.5 压榨利润 

 

3  豆粕表观消费 
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2023 年 1 月需求因春节原因环比降幅较大，2 月需求环比回升，1-2 月表需累计看预计同比增幅在 3%左右。目前养殖业

仍处于需求淡季叠加生猪养殖亏损，三四月需求仍难有亮点，整体情况类似去年。 

 

3.1 生猪和仔猪价格 

 

2023 年第 9 周（2 月 24 日-3 月 3 日）主要产销区外三元生猪周末均价 16.02 元/公斤，较上周下跌 0.19 元/公斤；主产

区 10-15 公斤仔猪周末均价 35.11 元/公斤，较上周价格下跌 6.67 元/公斤；本周主产区白条猪肉周末均价 22.45 元/公斤，较

上周上涨 0.51 元/公斤。目前猪肉消费需求继续处于季节性偏低水平，再加上猪肉价格上涨后，白条走货变差，屠企亏损压力

下抵制高价，压价意愿不减，市场博弈频繁，周内猪价持续在 16 元每公斤下方窄幅震荡。不过规模场出栏量有减少，部分散

户惜售情绪仍存，二次育肥持观望态度，叠加由于收储层面支撑，养殖环节看好后市倾向明显，补栏较积极，仔猪价格持续偏

强上涨，支撑猪价，周内猪价虽偏弱震荡，但跌幅受限，周度生猪均价环比继续上涨为主。总体上预计 3-5 月份、6-8 月份期

间猪价总体偏强震荡的大趋势不变。 

3.2 生猪养殖利润 
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3.3 生猪存栏 

根据农业农村部畜牧兽医局最新发布数据，2023 年 1 月份 400 个监测点能繁母猪存栏量为 3189.70 万头，环比减少

0.50%， 同比增加 1.82%。2022年 12月份 400个监测点生猪存栏量为 33982.15万头，环比增加 1.90%， 同比增加 0.70%。 
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3.4 禽类养殖情况 
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