
   

   

 

  

  

 
豆粕现货逐渐宽松 

 

 报告摘要 

 

◼ 美豆方面，需求端出口维持疲软，美国国内压榨利润维持偏

低位。供给端新作产量预期较高，种植进展顺利。价格偏弱

为主。 

◼ 国内港口大豆库存积累，油厂开机回升，部分地区豆粕提货

逐渐顺畅，饲料企业库存修复。同时六七月到港高峰，连豆

粕或维持偏弱。 

 

 

 

 

重点关注： 

➢ 南美新作产量 

➢ 能源价格 

➢ 美国压榨利润 

➢ 人民币汇率 
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1 五月行情回顾 

1、五月豆系延续跌势 

USDA5 月报告中 2023/24 年度美豆产量预估较高。五月期间巴西大豆收获

接近尾声，美豆出口持续受巴西大豆挤压。同时美豆新作种植进展顺利，CBOT

大豆五月下跌为主。 

国内豆粕方面，中上旬现货出现分化，北方随着油厂陆续开工，提货逐渐

顺畅，现货价格明显回落，南方广州等地区仍有部分油厂有停机情况，库存相

对偏低。下旬伴随美豆的再度下探叠加后期宽松预期，豆粕期现价格整体走弱。 

 

2 豆系基本面情况 

2.1 全球大豆供需 

2.1.1 全球大豆新作产量预期较高 

USDA5月报告中，美豆旧作维持偏紧，结转库存小幅上调至2.15亿蒲式耳。

23/24年度新作产量达创纪绿的 45.1亿蒲式耳，需求方面，压榨受生柴预期提

振较 22/23年度小幅上调至 23.1亿蒲式耳，出口受南美影响小幅下调至 19.75

亿蒲式耳。南美方面，巴西新作产量预估高达 1.63亿吨，结转库存达 4035万

吨的高位。全球大豆在产量增长的带动下，结转库存升至 1.225亿吨，报告整

体偏空。 

图 1 美国大豆年度平衡表 图 2 全球大豆年度平衡表 

  

数据来源：USDA，前海期货 数据来源：USDA，前海期货 

 



 

请务必阅读最后重要声明                                                                           3 / 10  

2.1.2 美豆出口销售疲软 

 美豆方面，压榨利润低位徘徊, 美国农业部发布的压榨周报显示，截至

2023 年 5 月 19 日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲式耳 2.1 美元，前一周为

2.03美元/蒲式耳，去年同期为 2.9美元/蒲式耳。 

 

图 3 美豆压榨利润 图 4 美国国内压榨量 

  

数据来源：USDA，前海期货 数据来源：USDA，前海期货 

美豆出口方面，美国农业部发布的周度出口销售报告显示，美豆销售总量

为 11.61 万吨，处于市场预期的低端。截至 2023 年 5 月 18 日的一周，美国

2022/23 年度大豆净销售量为 11.5万吨，显著高于上周，但是比四周均值低了

26%。2023/24 年度净销售量为 0.11 吨，而一周前高达 66.38 万吨。当周，美

国对中国（仅指大陆地区）的大豆销售量仅为 2.5 万吨，2022/23 年度交货。

此外，当周美国没有对中国装运大豆，前一周也没有对中国装运大豆。 

美国农业部公布的周度出口检验报告显示，截至 2023 年 5 月 18 日当周，

美国大豆出口检验量为 155,051吨，此前市场预估为 10-50万吨，前一周修正

后为 186,787吨，初值为 147,897 吨。当周，对中国大陆的大豆出口检验量为

7,223 吨，占出口检验总量的 4.66%。截至 2022 年 5 月 19 日当周，美国大豆

出口检验量为 582,340 吨。本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为

48,199,475 吨，上一年度同期为 49,146,143吨。  。     
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图 5 美豆出口检验累计 图 6 美豆出口累计 

  

数据来源：USDA，前海期货 数据来源：USDA，前海期货 

 

CFTC 持仓报告显示截至 2023 年 5 月 23 日当周，CBOT 大豆期货非商业多

头减 8030手至 138687手，空头增 919手至 109482手。 

图 7 美国新作种植进度 图 8 美国未来 8-14 天降雨预测 

  

数据来源：NOAA，前海期货 数据来源：NOAA，前海期货 

美豆新作种植符合市场预期，维持较快进度。美国农业部(USDA)在每周作

物生长报告中公布称，截至 2023 年 5月 21日当周，美国大豆种植率为 66%,一

如市场预期的 66%，此前一周为 49%,去年同期为 47%,五年均值为 52%。美国大

豆出苗率为 36%.上一周为 20%.上年同期为 19%，五年均值为 24%. 

美豆需求方面，受巴西巨大供应持续冲击，美豆出口销售数据维持疲软。

同时国际市场豆油需求受其他植物油挤压价格走低，美国国内压榨利润低位徘

徊。供给端美豆 23/24年度产量预估创纪绿，同时新作种植进展顺利。CBOT大

豆价格整体承压 

 

2.1.3 巴西大豆冲击市场 

南美方面，巴西收获基本完成，农截至 5 月 20 日，巴西 2022/23 年度
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大豆收获完成 98.5%。作为对比，一周前的收获进度为 97.2%。去年同期巴西大

豆收获进度为 98.1%。5月 11 日，巴西国家商品供应公司(CONAB)将 2022/23年

度巴西大豆产量预期值调高到 1.5481 亿吨，高于 4 月份预测的 1.5363 亿吨，

比上年提高了 2808万吨或 23.3%。 

 

图 9 巴西收获进度 图 10 巴西内销量 

  

数据来源：新闻整理，钢联数据，前海期货 数据来源：ABIOVE，钢联数据，前海期货 

巴西 5 月出口上调，海运机构 Cargonave 表示，5 月份巴西大豆出口量

估计达到 1590 万吨，比一周前的预估值高出 15.5 万吨，也将高于 4 月份的

1400 万吨，去年 5 月份的大豆出口量为 1030 万吨。CONAB 预计巴西大豆出口

量达到创纪录的 9507万吨，高于 4月份预测的 9435万吨。国内消费量估计为

5582万吨，低于 4月份预测的 5621万吨。德国刊物称 2023 年 1-8月巴西大豆

出口料增近 1100万吨至 7740 万吨。1-8月巴西大豆压榨可能也将增至 3660万

吨新高。今年 8 月末巴西大豆库存仍将较上年增加 1150 万吨，巴西大豆近期

持续冲击国际市场，美国油厂从巴西购买了 80万吨船期 4-7月的大豆。 

 

图 11 巴西出口数量 图 12 巴西压榨量 

  

数据来源：ABIOVE，钢联数据，前海期货 数据来源：ABIOVE，钢联数据，前海期货 
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阿根廷收获进度同比偏慢，产量损失较大。布宜诺斯艾利斯谷物交易所

(BAGE)称，截至 5月 24日的一周，阿根廷大豆收获进度为 78.2%，比一周前的

69.2%推进 9%，但是比去年同期依然落后 11.7%，比五年均值落后 13.5%。迄今

为止阿根廷已经收获 1650 万吨大豆，平均单产为 1.50 吨/公顷，低于一周前

的 1.52吨/公顷。交易所目前预计 2022/23年度阿根廷大豆产量为 2100万吨，

低于 4月份预测的 2250万吨，比过去五年平均产量 4500万吨减少 2400万吨，

比去年的 4330万吨减少 51.5%。 

 

图 13 阿根廷累计出口销售量 图 14 阿根廷压榨量 

  

数据来源：阿根廷农业部，钢联数据，前海期货 数据来源：阿根廷农业部，钢联数据，前海期货 

南美方面，阿根廷产量损失明显，但巴西巨量的供应对市场影响较大，

巴西大豆出口及压榨同比均有明显提升，对国际大豆及下游豆油价格均有冲击。 

 

2.2 国内供需情况 

2.2.1 国内豆粕现货逐渐宽松 

大豆进口同比增加，据海关总署公布数据显示，2023 年 4月中国进口大豆

量为 726.3 万吨，环比增加 41 万吨，增幅 5.98%；同比下降 81.6 万吨，降幅

10.1%。2023年 1-4月累计进口量为 3028.6万吨，同比增加 191.4万吨，增幅

6.7%。 
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图 15 大豆月度进口 图 16 国内主要地区部分油厂压榨量统计 

  

数据来源：海关总署，钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

港口大豆库存持续回升。据 mysteel 数据显示，截至 5 月 26 日全国港口

大豆库存为 515.6 万吨，较上周增加 28.77 万吨，增幅 5.58%，同比去年减少

96.23万吨，减幅 15.73%。全国主要油厂大豆库存、豆粕库存上升。大豆库存

为 405.01万吨，较上周增加 23.75万吨，增幅 6.23%；豆粕库存为 27.5万吨，

较上周增加 6.48 万吨，增幅 30.83%。油厂压榨量回升，第 21 周（5 月 20 日

至 5 月 26 日）111 家油厂大豆实际压榨量为 189.84 万吨，开机率为 63.80%。 

 

图 17 油厂豆粕库存 图 18 国内港口大豆库存 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

 

饲料企业库存可用天数修复，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）

为 6.38天，较 5月 19日增加 1天，增幅 15.67%。主要因华北、福建等地油厂

开机回升，提货相对顺畅。 
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图 19 饲料企业库存天数 图 20 国内豆粕未执行合同 

  

数据来源：WIND，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

 

国内油厂大豆到港增加，开始有所回升，各环节大豆及豆粕库存有所回升。

豆粕偏紧的情况有所缓解，豆粕现货价格开始松动，连豆粕或维持偏弱为主。 

 

2.2.2 下游情况 

下游生猪方面，猪肉价格维持低迷，部分养殖场主动淘汰低效产能，能繁

母猪存栏环比继续下滑。据 Mysteel 农产品 123 家定点样本企业数据统计，

4 月规模场能繁母猪存栏量为 509.14 万头，环比减少 0.16%，同比增加 

12.00%。 

 

图 21 猪粮比 图 22 饲料产量 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：中国饲料工业协会，前海期货 

能繁母猪维持偏高水平，商品猪存栏仍有上涨上涨，据 Mysteel 农产品 

123 家定点样本企业数据统计，4 月规模场商品猪存栏量为 3384.13 万头，环

比增加 0.42%，同比增加 19.94%。 
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图 23 生猪养殖利润 图 24 能繁母猪存栏量 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：农业农村部，钢联数据，前海期货 

终端方面，能繁母猪存栏减幅放缓，但生猪养殖仍有亏损，资金压力偏大，

生猪产能短期或维持稳定为主，饲料豆粕减量仍在推进，豆粕终端需求偏弱。 

3 行情展望 

美豆方面，巴西供给冲击持续影响市场，美豆需求端出口需求持续疲软，

同时巴西压榨同比大幅抬升，冲击下游产品价格，美国国内压榨利润低位运行。

供给端美豆新作产量预期较高，同时种植进展顺利，而且三季度厄尔尼诺预期

较强，美豆整体承压。 

国内方面，港口大豆库存积累，豆粕现货偏紧的情况有所改善，部分地区

提货顺畅，饲料企业库存维持安全。同时六七月到港高峰，豆粕现货价格开始

松动，连豆粕价格或偏弱为主。 
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免责声明 

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于

信息的准确性、完整性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，

不构成对任何人的投资建议，且前海期货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据

本报告及所载材料操作而造成的损失不承担任何责任，敬请投资者注意可能存在的交易风险。 

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，

亦不得作为诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。 

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖

原意的引用、删节和修改，并保留我公司一切权利。 

  

  

关于我们 

总部地址：深圳市前海深港合作区梦海大道 5033号卓越前海壹号 A栋 26楼 08单元  

邮政编码：518052 

全国统一客服电话：400-686-9368 

网址：http://www.qhfco.net 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.qhfco.net/

