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观点 
 

  

 
当前是 23/24 年度美豆题材期，天气炒作和超预期下降的面积引爆多头行情。7 月的 USDA 报告

维持美豆单产 52 蒲/英亩，但是下调了旧作以及新作的压榨以及出口，新作最终库存仍然较旧作改善。

7-8 月的天气主导着美豆单产，在偏低面积和低优良率背景下，天气的容错率较低，8 月单产大概率会

下调，预计 CBOT 豆价将偏强。 

   国内需求仍表现一定韧性，虽然近期压榨重新回升，但累库相对有限，当下的库存仍低于 5 年

均值近 30 万吨，处于同期低位，对现货有一定支撑。综合来看，成本端偏强，国内现货库存恢复偏

慢，豆粕仍将呈现偏强态势。 

  

 

基本面 
 

  

 
供应： 

7 月报告对新季 23/24 年度美豆单产维持 52 蒲/英亩，但是下调了旧作以及新作的压榨以及出口，新作最终库存

仍然较旧作改善，库销比从 6 月报告中旧作 5.3%上升至 7 月报告新作的 7%，并没有因为面积减少 400 万英亩，6-7

月遇到的干旱而造成美豆库销比无法向上修复的市场预期。但值得注意的是，7 月报告整体对单产预期较为保守，但是

8 月报告会更多参考实际降水及作物生长状况，届时单产将更加贴近终值。22/23 年度南美大豆产量维持在 1.56 亿吨，

维持阿根廷产量 2500 万吨。23/24 年度全球大豆产量同比增 9.6%至 4.05 亿吨，其中美豆产量同比增 0.6%至 1.17 亿

吨，巴西产量同比增 4.5%至 1.63 亿吨，阿根廷大豆产量恢复至 4800 万吨，同比增幅达到 92%。23/24 年度全球大豆

结转库存同比增 1808 万吨至 1.21 亿吨的历史最高水平，库销比为 31.46%，仅低于 18/19 年度的 33.25%。 

2023 年第 30 周油厂大豆压榨量为 215.3 万吨， 环比-7 万吨。2023 年自然年度累计大豆压榨总量为 5313.1 万

吨，同比增 8.7%（+330 万吨）。 

需求： 

2023 年 1-6 表需累计看预计同比增幅在 6+%，国内表需表现有一定韧性。周度表需在 4 月中旬旬环比回升说

明需求逐步走出季节性淡季，可能得原因是下游低库存存在补库需求，但是养殖亏损仍会限制补库的力度。 

库存： 

根据粮油商务网统计，截至7月20日（第29周），国内主要油厂豆粕库存61.8万吨，环比+3万吨，同比减少

35.9%，跟5年均值减少36.9%。 
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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 

 

 

7 月报告对新季 23/24 年度美豆单产维持 52 蒲/英亩，但是下调了旧作以及新作的压榨以及出口，新作最终库存仍然较旧

作改善，库销比从 6 月报告中旧作 5.3%上升至 7 月报告新作的 7%，并没有因为面积减少 400 万英亩，6-7 月遇到的干旱而

造成美豆库销比无法向上修复的市场预期。但值得注意的是，7 月报告整体对单产预期较为保守，但是 8 月报告会更多参考实

际降水及作物生长状况，届时单产将更加贴近终值。22/23 年度南美大豆产量维持在 1.56 亿吨，维持阿根廷产量 2500 万吨。

23/24 年度全球大豆产量同比增 9.6%至 4.05 亿吨，其中美豆产量同比增 0.6%至 1.17 亿吨，巴西产量同比增 4.5%至 1.63 亿

吨，阿根廷大豆产量恢复至 4800 万吨，同比增幅达到 92%。23/24 年度全球大豆结转库存同比增 1808 万吨至 1.21 亿吨的

历史最高水平，库销比为 31.46%，仅低于 18/19 年度的 33.25%。 

1.2 美豆最终播种面积大幅低于预期，产区西北部仍较干燥 
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USDA6月30日的最终面积预估为8350万英亩，低于市场预期的8770万英亩，低于3月底初估的8750万英亩4.6%。即使

按照52的单产来估计话，产量跟上年基本持平。但是目前的优良率只有51%，后期的单产将被调降，按照中性的单产49来计

算，本年度减产5%左右是大概率的。近期产地有降雨，此前的干旱炒作有所降温。7-8月份是决定单产的关键时间，只有后面

降水持续偏少才能导致不可逆减产。从未来2周的天气来看，主产区下周有一定降雨，产区西北部仍缺乏降雨。 

1.3  巴西大豆升贴水 
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1.4 国内大豆进口 

 

海关数据,2023年6月的进口量分别为1027万吨，低于预

期的1100万吨。1-6月累计进口5257.6万吨，同比增

13.5%(+426)。 

市场对7月-9月的到港预估850/835/780万吨，合计2465

万吨，同比增8.3%（+191）。 

 

2.1 国内大豆库存变化 
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2.2 大豆周度压榨量 

 

2023 年第 30 周油厂大豆压榨量为 215.3 万吨， 环比-7 万吨。2023 年自然年度累计大豆压榨总量为 5313.1 万吨，同

比增 8.7%（+330 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 
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2.6 豆粕表观消费 

 

2023 年 1-6 表需累计看预计同比增幅在 6+%，国内表需表现有一定韧性。周度表需在 4 月中旬旬环比回升说明需求逐步

走出季节性淡季，可能得原因是下游低库存存在补库需求，但是养殖亏损仍会限制补库的力度。 

2.7 饲料企业库存 
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3.1 生猪和仔猪价格 

 

3.2 生猪养殖利润 
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3.3 生猪存栏 
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3.4 禽类养殖情况 
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