
   

   

 

  

  

 
豆粕现货成交较好 

 

 报告摘要 

 

◼ 美豆方面，美豆仍处生长期，供给端因素仍对价格有相对主

导的影响，8 月初美豆产区天气预报有利于作物生长。同时

巴西本年度销售进度偏慢，库存同比明显偏高，下年度产量

预期较高，仍存在较强卖压。需求端美豆压榨利润回升，支

撑美豆价格中枢。美豆新作生长期内震荡为主。 

◼ 国内方面，二季度大豆到港充裕，国内大豆及豆粕库存回

升，但三季度大豆到港下滑，终端需求较高，短期豆粕成交

量较高。油厂短期开工回升，远月压榨利润不加，基差报价

坚挺。连豆粕随美豆波动为主。。 

 

 

 

 

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 七月行情回顾 

1、七月豆系大幅上涨 

美国农业部 6 月 30 日发布的面积报告中显示，2023 年美国大豆种植面积

为 8350万英亩，远低于市场预期，同时截至 6月 1日大豆季度库存 7.96亿蒲

式耳，低于市场预计的 8.12 万吨，CBOT大豆各合约价格大幅上涨。 

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 

USDA7月报告中，美豆方面旧作出口小幅下调，结转库存上调至 2.55亿蒲

式耳。新作种植面积调整至 8350 万英亩，单产维持 52 蒲式耳/英亩。最终结

转库存 3 亿蒲，库销比 7.02%，高于市场预期。巴西及阿根廷调整有限，全球

大豆新作结转库存 1.2098亿吨。 

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 

 

2.1.2 美豆天气炒作延续 

 美豆方面，近期美豆压榨利润大幅回升, 美国农业部发布的压榨周报显
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示，截至 2023年 7月 14日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲式耳 3.09美元，

前一周为 2.8美元/蒲式耳，去年同期为 2.4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 

美豆出口方面继续回落，7 月 6 日止当周，美国当前市场年度大豆出口销

售净增 8.06万吨，较之前一周减少 57%，较前四周均值减少 76%，市场此前预

估为净增 0 万吨至净增 30 万吨。当周，美国下一市场年度大豆出口销售净增

20.92 万吨，市场此前预估为净增 10 万吨至净增 60 万吨。当周，美国大豆出

口装船为 33.86万吨，较之前一周增加 27%，较此前四周均值增加 37%，其中，

向中国大陆出口装船 0.62万吨。当周，美国当前市场年度大豆新销售 9.19万

吨。美国下一市场年度大豆新销售 20.92万吨。 

美国农业部公布的周度出口检验报告显示截至 2023年 7月 20日当周，美

国大豆出口检验量为 283,378 吨。对中国大陆的大豆出口检验量为 6,318 吨，

占出口检验总量的 2.23%。本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为

50,176,800 吨，上一年度同期为 53,086,363吨。 

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 
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美国大豆压榨量维持高位，美国农业部发布的月度油籽压榨报告显示，

2023年 5月份美国大豆压榨量继续增长，报告显示，5月份美国大豆压榨量为

1.89 亿蒲(约合 568 万短吨)，较 4 月份增加 1.1%，较去年同期增长 4.6%。但

略低于市场预期。6 月因压榨产能季节性维护，市场预估大豆压榨量可能下滑

至 1.779亿蒲式耳。 

CFTC 持仓报告：截至 2023 年 7 月 18 日当周，CBOT 大豆期货非商业多头

增 14259手至 185158手，空头减少 2161手至 77875手。 

图 7 美豆优良率 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 

美豆新作产量仍存是争论焦点，当前美豆生长状况依然偏差，美国农业

部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，截至 2023年 7月 23日当周，美国大

豆优良率为 54%，市场预期为 55%，之前一周为 55%，上年同期为 59%；大豆开

花率为 70%，之前一周为 56%，上年同期为 62%，五年均值为 66%；大豆结荚率

为 35%，之前一周为 20%，上年同期为 24%，五年均值为 31%。美豆中西部产区

气温仍偏高，但 8月厄尔尼诺预期将有对作物有利的降雨。 

需求方面，美豆出口需求维持低迷，美国国内压榨量维持高位，压榨利润

回升支撑美豆议价能力。供给端，美豆新作优良率目前较差，厄尔尼诺预期产

区 8月或有有利降雨，短期内美豆随天气预期波动高位震荡为主。 

 

 

2.1.3 巴西大豆销售进度放缓，供给压力仍存 

DATAGRO Grains截至 7月 7日进行的调查显示，2022/23年度巴西大豆

销售量达到预期产量的 66.1%，低于去年同期的 76.7%、2019/20年度的 91.2%

以及过去五年均值 80.3%。巴西大豆库存 
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巴西全国谷物出口商协会(ANEC)的数据显示，巴西 7月份大豆出口量估

计为 910万吨，高于一周前预期的 880万吨。 

巴西植物油行业协会也调高了大豆出口以及国内压榨预期。2023年巴西

大豆出口量预计为 9750万吨，比上月预测调高 50万吨。2023年巴西大豆加工

量预计为 5350万吨。2023年巴西豆粕产量预计为 4100万吨，比上月预测高出

30 万吨。 

图 9 巴西出口数量 图 10 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 

 

阿根廷大豆销售维持低迷，截至 7月 19日，阿根廷农户预售了 1,142万

吨 2022/23 年度大豆，比一周前增加了 7 万吨，低于去年同期的 2,088 万吨。

作为对比，之前一周销售 12 万吨。同时阿根廷政府可能考虑第四轮大豆美元

汇率项目。阿根廷大豆国内消费也维持低位，阿根廷植物检疫部门 SAGyP公布

的数据显示，阿根廷 6月大豆压榨量总计为 300万吨，低于上年同期的 390万

吨，基本符合市场预期。 

 

图 11 阿根廷累计出口销售量 图 12 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 
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2.2 国内供需情况 

2.2.1 国内豆粕成交火热 

大豆进口持续放量，2023 年 6 月份中国大豆进口量 1027 万吨，同比去年

增加 202 万吨，同比增幅 24.5%；环比 5 月进口量减少 175 万吨，环比减幅

14.6%。此外，2023 年 1-6 月份进口大豆累计 5258 万吨，同比增加 629 万吨，

增幅 13.6%。 

 

图 13 大豆月度进口 图 14 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，超过去年同期水平。据 mysteel数据显示，本周

全国港口大豆库存为 718.77 万吨，较上周减少 34.18万吨，减幅 4.76%，同比

去年增加 41.25万吨，增幅 6.09%。 

油厂压榨量维持高位，根据 Mysteel农产品对全国主要油厂的调查情况显

示，第 29周（7月 15日至 7月 21日）111家油厂大豆实际压榨量为 194.93万

吨，开机率为 65.51%。 

图 15 油厂豆粕库存 图 16 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 
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饲料企业库存可用天数持续修复，截止到 2023 年 7 月 21 日当周（第 29

周），国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 8.47天，较 7月 14日

继续增加 0.62天，增幅 7.31%。 

豆粕成交维持较高热度，第 29 周国内（截止到 7 月 26 日）豆粕市场成

交尚可，周内共成交 153.41 万吨。豆粕提货总量为 89.176 万吨，较前一周

增加 4.984 万吨。 

图 17 饲料企业库存天数 图 18 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 

二季度大豆进口量较大，国内大豆及豆粕库存积累，但三季度到港下滑，

美豆产量仍未明确，下游采购热度较高。饲料企业库存持续修复，美豆生长期

内，豆粕或跟随美豆受天气影响波动为主。 

2.2.2 下游情况 

下游生猪方面，养殖场持续亏损，仔猪价格亦有所下滑，小散及中型养殖

企业均有产能去化，能繁母猪存栏下滑。Mysteel 农产品 123 家定点样本企业

数据统计，6月规模场能繁母猪存栏量为 506.65万头，环比下降 0.49%，同比

增加 7.37%。 

图 19 猪粮比 图 20 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 
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市场对年底行情相对看好，补栏积极性尚可，商品猪存栏维持高位。据

Mysteel 农产品 123 家定点样本企业数据统计， 6 月 规模场 商品猪存栏量

为 3397.92万头，环比 增加 0.71%，同比增加 19.06%。 

图 21 生猪养殖利润 图 22 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，能繁母猪存栏有所下滑但维持高位，市场看好年度行情，生猪

存栏也有所增加。菜粕价格维持高位，豆粕性价比较高，下半年豆粕需求维持

偏强。 

3 行情展望 

美豆方面，美豆仍处生长期，供给端因素仍对价格有相对主导的影响，8月

初美豆产区天气预报有利于作物生长。同时巴西本年度销售进度偏慢，库存同

比明显偏高，下年度产量预期较高，仍存在较强卖压。需求端美豆压榨利润回

升，支撑美豆价格中枢。美豆新作生长期内震荡为主。 

国内方面，二季度大豆到港充裕，国内大豆及豆粕库存回升，但三季度大

豆到港下滑，终端需求较高，短期豆粕成交量较高。油厂短期开工回升，远月

压榨利润不加，基差报价坚挺。连豆粕随美豆波动为主。 
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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。 
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邮政编码：518052 

全国统一客服电话：400-686-9368 
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