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豆粕市场月度报告

（2022 年 12 月）

研究方法及标准

报告中的数据皆为本机构自有的调研数据，我们通过与市场业内人士的电话交流、在线交流、

实地调研等方式对报告中数据进行验证和修正，以力求真实的反馈市场情况，并给出相应的结论，

为客户的决策提供必要的帮助和参考。

报告可信度及声明

Mysteel农产品力求以最详实的信息为客户提供指导与帮助，但对于据此报告做出的任何商业

决策可能产生的风险，本机构不承担任何法律责任。
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本月基本面核心指标及观点

类别 概况

供应

巴西大豆
至 12 月 24 日，巴西大豆播种率为 97.6%，上周为 96.7%，

去年同期为 97.8%。

阿根廷大豆

截至 2022 年 12 月 20 日的一周，阿根廷 2022/23 年度大豆

种植进度达到 60.6%，高于一周前的 50.6%，比去年同期低

了 12.6%。

国内大豆进口
Mysteel 数据显示 2 月进口大豆到港量预计 550 万吨，3 月

进口大豆到港量预计 710 万吨。

油厂开工率

据 Mysteel 农产品团队对国内主要油厂跟踪统计，2022 年

12 月，全国油厂大豆压榨为 904.26 万吨，较上月增加

164.64 万吨，增幅 22.26%。

需求

豆粕成交及提货

12 月国内市场豆粕市场成交一般，截止 12 月 30 日，月内

共 成 交 314.63 万 吨 ， 环 比 减 少 106.12 万 吨 ， 减 幅

25.23%。12 月(1-30 日)国内主要油厂豆粕提货量 362.73 万

吨，环比增加 35.935 万吨，增幅 11.0%。

饲企豆粕库存天数
截止到 12 月 23 日，国内饲料企业豆粕库存天数为 8.91

天，较 11 月 25 日增加 1.18 天，增幅 13.22%。

商品猪价格
12 月生猪出栏均价为 18.88 元/公斤，较上月下跌 5.09 元/

公斤，环比下跌 21.23%，同比上涨 15.40%。

肉禽、鸡蛋价格

12 月全国白羽肉鸡均价出现了断崖式下滑，一度跌至年内

低点。本月均价为 4.04 元/斤，环比跌幅 14.04%，同比涨

幅 1.76%；12 月鸡蛋主产区均价 5.09 元/斤，较上月下跌

0.53 元/斤，跌幅 9.43%；主销区均价 5.19 元/斤，较上月

下跌 0.56 元/斤，跌幅 9.74%，月内产销区价格震荡下跌。

替代品 豆、菜粕价差
截止 12 月 29 日广西市场豆菜粕现货价差为 1510 元/吨，较

11 月 30 日下滑 210 元/吨。

价格

一口价
本月国内豆粕现货价格整体呈现先抑后扬的走势，油厂主流

价格在 4640-4900 元/吨，较上月下跌 200-400 元/吨。

基差
12 月沿海区域现货基差价格大幅下调，月均现货基差价格

约 600-680 元/吨，较 11 月下调 502-587 元/吨。

观点

1 月美国方面大豆紧平衡表格局不变，奠定 CBOT 大豆处于历史相对高位的基础。而

南美大豆将进入生长的关键期，巴西和阿根廷丰产与否这一题材也将掀起最后的盖

头，因此 1 月份将成为 CBOT 大豆走势关键的月份。
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第一章 本月豆粕价格波动情况回顾

1.1期价走势分析

数据来源：钢联数据

图 1 CBOT 大豆和 DCE 豆粕期价走势图

截至 12月 29日，CBOT美豆主力 03合约报收于 1516.5美分/蒲，较上月涨 47美
分/蒲，月涨幅为 3.2%。12月 CBOT大豆整体震荡上行走势，月末更是冲破 1500美分

/蒲关口，盘中最高点 1535美分/蒲。回看本月走势，12月 CBOT大豆单边以上涨为主，

具体来看，月初因出口销售数据一直保持较好水平，加上国内豆粕期货走强带动，美

豆由 1430美分/蒲上涨至 1480美分/蒲；但因南美丰产预期笼罩，美豆整体涨幅受限；

月中因美国 USDA报告上调 22/23年度大豆期末库存，加上巴西 22/23年度大豆产量

预估为 1.52亿吨，阿根廷大豆产量预估为 4950万吨，全球大豆产量上调，施压大豆，

美豆围绕 1450美分/蒲窄幅震荡运行为主；月末美豆突破 1500美分/蒲，主要还是南美

天气升水印象，受助于阿根廷持续干旱的天气，阿根廷目前播种进度较慢，且布交所

公布将本国种植面积由 1670万公顷下调至 1630万公顷，市场对阿根廷减产的担忧增

加，美豆应声上涨，市场关注焦点转向阿根廷天气。

截至 12月 30日，连盘豆粕主力合约M05报收于 3936元/吨，月跌 362元/吨，月

涨幅 8.42%；本月连粕因月中由M01换月到M05，连粕整体波动较大。具体来看，可

以分为 3个阶段，第一阶段月M01合约进入交割月，期货盘面支撑仍然较为强劲，叠
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加近期进口大豆贴水上涨，国内大豆进口成本小幅提高，国内现货下跌势头放缓；第

二部分M05合约月中窄幅震荡，因缺乏有利大涨因素，且国内豆粕现货一直缓跌走势，

因 12月份大豆到港增加，油厂开机保持高位，豆粕库存不断累库阶段，现货疲软走势

下M05合约窄幅震荡运行；第三部分月末跟随美豆上行走势，盘中最高点突破 3900
元/吨，盘面表现较为强劲，但现货表现仍然偏弱。

1.2 各区域豆粕现货价格情况

表 1 国内主要区域豆粕现货月均价格对比

单位：元/吨

数据来源：钢联数据

本月国内豆粕现货价格整体呈现先抑后扬的走势，油厂主流价格在 4640-4900元/
吨，较上月下跌 200-400元/吨。美豆连续上涨，主要是受到美豆粕需求利好，新的出

口销售和豆粕期货走强带来支撑，南美天气方面，巴西整体降水充沛，有利于大豆正

常生长，而阿根廷近期降水并无改善迹象。月末美豆期价收涨并触及六个月高位，主

要受助于良好的出口需求。国内方面，月初豆粕 01合约在进入交割月之前仍有支撑，

连粕或将偏强走势局面。现货方面，油厂开机率大幅回升，豆粕供给有所增加，国内

豆粕消费预计保持坚挺，现货和期货或将逐渐靠拢。月中连粕弱稳，现货市场情绪有

转稳趋势，豆粕现货价格相对走势较平稳。随着密西西比河水位上涨，美豆运输恢复，

我国大豆装船量转为正常，12月份进口大豆到港量明显增加，在较高的压榨利润刺激

下，油厂开机率有所提高，近几周均维持在 70-80%左右，油厂豆粕库存得到了进一步

充实。月末受国外市场提振，连粕增仓跳涨，连粕本周维持偏强运行态势，国内油厂

开工率高企，豆粕逐渐累库，供应充足。双节备货临近，下游企业已陆续启动节前采
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购备货。

本月现货价格跌幅最大的是河南市场，河南下游养殖较多，本月生猪价格暴跌，

养殖利润快速缩水，而且油厂豆粕砸价销售，令市场情绪进一步变差，与此同时豆粕

油厂累库明显，油厂走货心态较强部分企业出现砸价出货的情况，因此成交出现低价

走货的现象。本周现货价格跌幅较小的是广东市场，本月油厂开机率下降，地区豆粕

供应减少，油厂挺价意愿较强，贸易商手中头寸较少，下游企业启动节备货采购，对

于价格也有一定支撑作用。本月地区下游补货心态较强，采购积极性较好，因此价格

相对坚挺。

1.3 沿海主要区域豆粕现货价格同比走势

数据来源：钢联数据

图 2沿海主要区域豆粕现货价格同比走势

1.4 沿海主要区域豆粕基差价格同比走势

表 2 沿海主要区域豆粕基差价格对比表

单位：元/吨
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数据来源：钢联数据

12月沿海区域现货基差价格大幅下调，月均现货基差价格约 600-680元/吨，较

11月下调 502-587元/吨。12月上半月国内进口大豆陆续到港，令油厂开机率大幅回调，

豆粕供给逐渐宽松。Mysteel农产品调研数据显示 12月跟踪的样本油厂周度大豆压榨

量基本保持在 200万吨以上。此时基差价格随着现货价格大幅下调。进入 12月下半月，

因期货方面主力合约由M2301合约更换为M2305合约，基差从 300-400元/吨上涨到

700-800元/吨。单看更换合约后，12月下半月基差仍偏弱运行，因现货宽松，价格表

现乏力。从月度而言，南北方现货基差价格差距缩小，目前北方高于南方。预计 1月
基差价格将持续偏弱运行。

数据来源：钢联数据
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图 3沿海主要区域豆粕基差走势图

第二章 全球大豆供需情况分析

2.1 全球大豆供需平衡表

表 3 USDA 全球大豆供需平衡表

单位：百万吨

数据来源：钢联数据

USDA 在 12 月份的供需报告中，发布了全球大豆供需平衡表，从数据上看，南美

方面，本次报告未调整巴西新作的供需数据，但下调了旧作的压榨量和出口量，上调

了巴西旧作大豆的期末库存，其中巴西 2022/23 年度大豆产量预估为 1.52 亿吨，巴

西 2021/22 年度大豆产量预估为 1.27 亿吨(均持平于 11 月预估)；尽管阿根廷种植季

节开局不利，但报告维持阿根廷大豆产量不变。仅上调了阿根廷新作大豆的出口量，

下调了期末库存。因在本次报告中大豆主产国数据调整有限，因此全球大豆供需变动

较小，其中全球 2022/23 年度大豆产量预估为 3.9117 亿吨，期末库存预估为 10271

万吨。

表 4 USDA 美国大豆供需平衡表

单位：百万英亩、蒲式耳、百万蒲式耳
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数据来源：钢联数据

单看 12 月美国大豆平衡表，12 月份 USDA 美豆供需平衡表数据仍以中性为主，12

月份的美国大豆供需平衡表中新作、旧作的数据均未作明显调整，大豆单产预估为

50.20 蒲式耳，收割面积为 8660 万英亩，产量预估为 43.46 亿蒲式耳,大豆年末库存

预估为 2.20 亿蒲式耳。美国 2022/23 年度大豆出口预估为 20.45 亿蒲式耳；2021/22

年度大豆出口预估为 21.58 亿蒲式耳。美国 2022/23 年度大豆压榨量预估为 22.45 亿

蒲式耳；2021/22 年度大豆压榨量预估为 22.04 亿蒲式耳(均持平于 11 月预估)。

2.2全球大豆种植情况

美豆方面，美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，截至 2022年 11月
13日美国大豆收割率为 96%，分析师平均预估为 97%，之前一周为 94%，去年同期为

91%，五年均值为 91%。（最后一期大豆作物生长报告，本作物年度的大豆生长报告

至此结束）。

南美大豆方面，据巴西农业部下属的国家商品供应公司 CONAB，截至 12月 24
日，巴西大豆播种率为 97.6%，上周为 96.7%，去年同期为 97.8%。

阿根廷大豆方面，布宜诺斯艾利斯谷物交易所(BAGE)的周报称，截至 2022年 12
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月 20日的一周，阿根廷 2022/23年度大豆种植进度达到 60.6%，高于一周前的 50.6%，

比去年同期低了 12.6%。交易所估计 2022/2023年阿根廷大豆种植面积为 1670万公顷，

比上年的 1630万公顷提高 40万公顷或 2.5%，因为天气干旱导致阿根廷农户将玉米耕

地转播大豆。

2.3 全球大豆出口情况

截至 2022 年 12 月 22 日的一周，美国对中国（大陆地区）装出大豆 107.38 万吨；

上一周对中国装运大豆 110.96 万吨；当周美国大豆出口检验量为 175.31 万吨，对华

大豆出口检验量占到该周出口检验总量的 61.25%。截至 12 月 22 日的过去四周，美国

对华大豆检验装船量累计为 457.64 万吨。迄今为止，2022/23 年度(始于 9月 1日)美

国大豆出口检验总量累计达到 2713.27 万吨，同比降低 7.0%。上周同比降低 8.7%，

两周前同比降低 8.4%。

截至 12 月 15 日当周，美国 2022/23 年度累计出口大豆 2492.84 万吨，较去年同

期减少 234.88 万吨，减幅为 8.61%；USDA 在 12 月份的供需报告中预计 2022/23 美豆

年度出口 5566 万吨，目前完成进度为 44.79%。

数据来源：钢联数据

图 4美豆累计出口销量进度（装船+未执行合同）

巴西全国谷物出口商协会(ANEC)称，根据货轮排队的情况，2022年 12月份巴西

大豆出口量将达到 171.5万吨，低于一周前估计的 175.0万吨。如果这一预估成为现实，

2022年 1至 12月份巴西大豆出口量约为 7800万吨，低于 2021年的 8663万吨。
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ANCE的数据显示，今年 1月份巴西大豆出口量为 228.2万吨，去年 1月份 5.4万
吨。2月份出口量为 911万吨，创下历史同期最高水平，去年同期 551万吨;3月份出

口量为 1216万吨，去年同期 1492万吨；4月份出口量为 1135万吨，去年同期 1567
万吨；5月份出口量 1026.1万吨，去年同期为 1640万吨；6月份出口量 995.2万吨，

去年同期为 1012.9万吨；7月份出口量 700.9万吨，去年同期为 796.9万吨；8月出口

量为 507万吨，去年同期为 579万吨；9月出口量为 368.9万吨，去年同期为 470.3万
吨；10月出口量为 359.2万吨，去年同期为 298.5万吨；11月份出口量 198.6万吨，

去年同期为 214.9万吨。

数据来源：钢联数据

图 5巴西大豆月度出口走势（万吨）

2.4 全球主要国家大豆压榨情况

美国全国油籽加工商协会(NOPA)12月 15日发布月度报告显示，美国 11月大豆压

榨量减少，不及分析师的平均预期，而豆油库存升至四个月高位。NOPA会员单位占

美国大豆压榨量的 95%左右。该协会的会员单位 11月份共压榨大豆 1.79184亿蒲式耳，

低于 10月的 1.84464亿蒲式耳，并略低于上年同期的 1.79462亿蒲式耳。此前接受访

问的七位分析师平均预估，11月大豆压榨量较分析师预估的 1.81473亿蒲式耳低 228.9
万蒲式耳。预估区间介于 1.80-1.83115亿蒲式耳，预估中值为 1.81265亿蒲式耳。报告

显示，截至 11月 31日，NOPA会员单位的豆油供应量增加至 16.30亿磅，高于截至

10月底的 15.28亿磅，但仍低于上年同期的 18.32亿磅。此前五位分析师的平均预估，

11月末豆油供应量料增加至 16.19亿磅。预估区间介于 15.5-17.75亿磅，预估中值为
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16.00亿磅。NOPA报告亦显示，美国 11月豆粕产量为 4215439短吨。美国 11月豆油

产量为 20.84527亿磅。

数据来源：钢联数据

图 6 美国大豆月度压榨量图（蒲式耳）

12月份，美国大豆压榨利润低位回升。截至 2022年 12月 23日的一周，美国大

豆压榨利润为每蒲式耳 3.97美元，一周前是 3.81美元/蒲式耳，去年同期为 3.69美元/
蒲式耳。目前美国大豆压榨利润虽下滑明显但仍高于历史同期高位水平，预计 12月份

美国大豆压榨量或与去年接近但略微高于去年同期水平。
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数据来源：钢联数据

图 7 美国国内大豆压榨利润对比图（美元/蒲式耳）

加拿大油籽加工商协会（COPA）12月 23日周五发布的油籽压榨数据显示，2022
年 11月，加拿大大豆压榨量为 158688吨，较上月的 163779吨减少 3.11%。当月，豆

油产量为 28934吨，豆粕产量为 120468吨。2022/23年度，加拿大大豆压榨量累计为

445188吨；豆油产量为 83471吨；豆粕产量为 346543吨。加拿大油籽压榨作物年度

为 8月至次年 7月。

2.5 CFTC 基金持仓

截至 12 月 20 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为 122401 手，环比上月

增加 40266 手，增幅 49%；同比增加 48449 手，增幅 66%。CFTC 管理基金美豆期货净

多持仓数量在 12 月节节走高，令 CBOT 大豆 03 月合约期价在 12 月份终于突破横盘震

荡局面。对于接下来的 1 月份，仍然需关注南美大豆产区天气市题材继续演绎，届时

投机资金净多单或有明显表现。

数据来源：钢联数据
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图 8 CFTC 基金美豆净多持仓（手）

第三章 国内豆粕需求分析

3.1 国内豆粕供需平衡表

表 5 Mysteel 农产品国内豆粕供需平衡表

单位：万吨

数据来源：钢联数据

据 Mysteel 农产品监测数据显示，随着 12 月大豆的到港继续增加，国内油厂开

机率较 11 月上升明显，豆粕实际产量增加 130 万吨至 714 万吨。结转库存方面，因

前期库存消耗程度较大，叠加双节备货，所以 12 月豆粕累库进度整体较慢，12 月国

内期末库存预估在 53 万吨左右；表观消费 685 万吨，月环比增加 109 万吨，增幅 16%，
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年同比增加 62 万吨，增幅 9.05%。库消比上升至 7.73%。库消比的持续走高，对应着

12 月豆粕现货价格有所回落，同时现货基差在 12 月持续走弱。

而 1 月份的预估数据，随着全国大豆到港量的有所减少，Mysteel 农产品对豆粕

产量预估减少至 514 万吨，豆粕表观消费减少至 525 万吨，结转库存预计减少 13 万

吨至 40 万吨，库消比降至 7.62%，预估 1月份的现货基差将进一步走弱。

3.2 国内大豆进口情况

据海关数据显示，中国 11 月大豆进口 735 万吨，环比增加 322 万吨，增幅 78%；

同比减少 122 万吨，减幅 14%。2022 年 1 至 11 月大豆进口 8053 万吨，同比减少 714

万吨，减幅 8%。此外，据 Mysteel 农产品团队对 2023 年 2 月及 3月的进口大豆数量

初步统计，其中 2月进口大豆到港量预计 550 万吨，3月进口大豆到港量预计 710 万

吨。2023 年 1 月份国内主要市场油厂进口大豆到港量预计 109.5 船，共计约 711.75

万吨（本月船重按 6.5 万吨计）。（注：由于远月买船及到港时间仍有变化可能，因

此我们将在后期的到港数据中进行修正。）

数据来源：钢联数据

图 9国内进口大豆分月走势（万吨）

表 6 巴西各港口大豆对华排船及发船统计

单位：千吨
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数据来源：钢联数据

目前南美大豆对华排船量有所增加。Mysteel 农产品统计数据显示，截止到 12 月

26 日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为 83 万吨，较上一期（12 月 19 日）增加

17 万吨。发船方面，截止到 12 月 26 日，12 月份以来巴西港口对中国已发船总量为

77.2 万吨，较上一期（12 月 19 日）增加 9万吨。

Mysteel 农产品统计显示，截止到 12 月 26 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸

港口）12 月以来大豆对中国暂无发船。排船方面，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港

口）对中国暂无大豆排船计划。

3.3 国内油厂大豆压榨情况

据 Mysteel 农产品团队对国内主要油厂跟踪统计，2022 年 12 月，全国油厂大豆

压榨为 904.26 万吨，较上月增加 164.64 万吨，增幅 22.26%；较去年同期增加了

114.33 万吨，增幅 14.47%。2022 年自然年度（始于 2022 年 1 月 1 日）全国大豆压榨

量为 8730.04 万吨，较去年同期减幅 3.48%。
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数据来源：钢联数据

图 10 中国大豆压榨量月度对比（万吨）

与 11 月份相比，12 月全国大豆压榨量整体增加，环比增幅 22.26%，12 月全国油

厂开机率 64.46%。12 月进口大豆数量较 11 月份有所回升，油厂开机逐步回升至正常

水平，大豆压榨量较 11 月份增加明显。其中分区域看，福建、广东增加较多；而河

南、山东下降明显。相较于去年同期来看，大部分区域开机率出现增加，仅山东、东

北区域开机率降低。整体来看，全国开机与去年同期相比上升，整体增幅 14.47%。

表 7 全国各区域大豆压榨量对比

单位：吨

数据来源：钢联数据
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3.4 国内油厂大豆及豆粕库存情况

新作美豆收割结束，伴随密西西比河航运恢复，11 月延迟到港的大豆在 12 月陆

续到港，12 月前两周大豆库存增加，后两周大豆累库中断，由于近几周，油厂开机维

持高位，周压榨维持在 200 万吨左右，导致后两周大豆到港低于压榨，大豆库存下降。

据 Mysteel 农产品团队统计数据显示，截止 12 月底，国内油厂大豆库存为 369.3 万

吨（数据截止到 12 月 23 日，最新一周数据将在 1月 3日发布，届时将更新），较上

月底增加 26.16 万吨，较去年同期增加 93.13 万吨。分区域来看，主要是华东、山东

地区增加较多，华东地区增加 21.6 万吨，山东地区增加 16.1 万吨。广西和西北地区

下降较多，广西地区减少 8.7 万吨，西北地区减少 9.3 万吨。

数据来源：钢联数据

图 11 国内油厂大豆库存月度对比（万吨）

伴随 12 月大豆大量到港，油厂开机也维持高位，每周压榨均在 200 万吨左右，

豆粕产出随之增加，豆粕库存增加明显，据 Mysteel 农产品团队统计数据显示，截止

12 月底（数据截止到 12 月 23 日，最新一周数据将在 1月 3日发布，届时将更新），

国内油厂豆粕库存为 50.39 万吨，较上月底增加 30.22 万吨，较去年同期减少 10.21

万吨。分区域来看，广东和华东地区增加较多，广东地区增加了 5.8 万吨，华东地区

增加了 4.8 万吨。只有川渝地区豆粕库存减少，减少了 0.25 万吨。
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数据来源：钢联数据

图 12 国内油厂豆粕库存月度对比（万吨）

第四章 国内豆粕需求分析

4.1 全国工业饲料产量

数据来源：钢联数据
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图 13 2018-2022 年全国工业饲料产能（万吨）

据样本企业数据测算，2022 年 11 月，全国工业饲料产量 2579 万吨，环比下降

2.8%，同比下降 1.5%。主要配合饲料、浓缩饲料产品出厂价格环比小幅增长，添加剂

预混合饲料产品出厂价格以降为主。饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比为

37.4%，环比增长 2.8 个百分点；配合饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比 14.7%，环比下

降 0.6 个百分点。

4.2 油厂豆粕成交及提货量

数据来源：钢联数据
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图 14 国内豆粕月度成交量（万吨）

数据来源：钢联数据

图 15 国内主要油厂豆粕周度提货量

12 月国内豆粕市场成交一般，截止到 12 月 30 日，月内共成交 314.63 万吨，环

比减少 106.12 万吨，减幅 25.23%；同比减少 42.46 万吨，减幅 13.50%；其中现货成

交 195.83 万吨，远月基差成交 118.8 万吨。12 月(1-30 日)国内主要油厂豆粕提货量

362.73 万吨，环比增加 35.935 万吨，增幅 11.0%。本月油厂豆粕市场成交一般，主

要成交以现货和 2-3 月、5-9 月基差为主，美国密西西比河河流水位恢复正常，12 月

国内油厂大豆供应逐渐宽松，本月国内豆粕现货价格持续下调。12 月第一周，CBOT

大豆价格震荡上行为主，国内油厂基差继续下调，连粕现货价格止跌回调，国内油厂

成交不错。12 月其他周度成交都比较一般，受天气干燥影响，导致阿根廷大豆播种偏

慢，CBOT 大豆价格震荡上行，国内油厂基差下调，连粕现货价格下调。受买涨不买跌

的心态影响，中下游采购意愿减弱，观望情绪渐浓，春节备货情况仍未开启。国内连

粕方面，在外盘偏强运行态势下，国内盘面易涨难跌，或追随外盘偏强运行为主。提

货方面，12 月份整体提货量较上个月有所上调，因国内疫情政策放开，国内物流流通

加速。临近年关，下游饲料企业或将增加豆粕库存天数时间，预计明年 1月月份豆粕

成交和提货量或将更好。
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4.3 饲料企业豆粕库存天数

数据来源：钢联数据

图 16 全国饲料企业库存天数走势
表 8 国内各区域饲料企业库存天数对比

单位：天

数据来源：钢联数据

据Mysteel农产品对全国主要地区的 50家饲料企业样本调查显示，截止到 2022
年 12月 23日，国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 8.91天，较 11月 25
日增加 1.18天，增幅 13.22%。本月连粕主力期价合约整体偏强，下旬主力合约由 01
转换为 05合约，在美豆偏强态势的带动下，连粕同样呈震荡上涨走势。现货方面，本

月国内油厂开工率高企，豆粕逐渐累库，豆粕供应充足。随着双节备货临近，下游饲
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料企业备货周期延长。

具体来看，本月全国所有地区饲料企业库存天数都有所增加，其中广东、东北、

广西区域的饲料企业豆粕物理库存天数跌幅居前。据了解，主要由于一方面随着元旦、

春节双节的临近，饲料企业节前备货的节奏逐渐打开，增加了厂内物理库存天数；另

一方面，近期豆粕现货价格回落后现货备货成本有所降低，因此采购积极性有所增加。

而部分地区的饲料企业反馈，12月份随着饲料销量的下滑，也间接导致了厂内物理库

存天数的上升。

4.4 商品猪价格走势分析

数据来源：钢联数据

图 17 全国外三元生猪出栏均价走势图（元/公斤）

12月生猪出栏均价为 18.88元/公斤，较上月下跌 5.09元/公斤，环比下跌 21.23%，

同比上涨 15.40%。本月猪价下行调整，虽期间触底反弹有所回升，但月度重心跌幅明

显。从供应方面来看，规模企业月度计划环比小增，年底多减重冲量操作，出栏节奏

稳定；连续跌价后散户多有扛价，且二次育肥入场成本偏高，整体积极性偏低，近期

逢涨灵活出栏，市场猪源稳定且相对充裕。从需求方面来看，消费端旺季不旺、表现

乏力，近期新冠感染陆续恢复，下游消费或有阶段性改善，对猪价有一定提振；但年

关尾期不足，且腌腊等同比缩水明显，需求驱动力有限。整体来看，近期猪价反弹后

下游高价出货不畅，行情偏弱盘整，虽年关收尾仍有提振，但供需博弈下猪价上行承

压、行情震荡调整。
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4.5 禽业（肉鸡、鸡蛋）行情分析

数据来源：钢联数据

图 18 全国白羽肉鸡均价走势图（元/斤）

12月全国白羽肉鸡均价出现了断崖式下滑，一度跌至年内低点。本月全国白羽肉

鸡均价为 4.04元/斤，环比跌幅 14.04%，同比涨幅 1.76%。月初毛鸡供需处于博弈僵

持阶段，价格震荡持稳为主，涨跌变动不大。后随着全国各地的全面解封，屠宰端出

现了明显的人员出勤率下滑问题，进而开工率大幅走低，叠加 12月份本就充裕的整体

鸡源，屠宰环节出现了供需失衡局面，供过于求后，价格持续大幅走低；山东毛鸡一

度成交价格混乱，实际成交单谈为主。下半月，感染工人陆续返岗，山东前期返乡的

四川工人也陆续回岗，毛鸡需求增量，价格开始触底反弹。但是受限于前期积压的鸡

源较多，合同鸡为主企业以消化自家合同为主，市场上鸡源供过于求的局面短期难以

扭转，毛鸡价格反弹上行受阻，整体仍处低位。
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数据来源：钢联数据

图 19 全国鸡蛋主产区与主销区价格对比图

12月鸡蛋主产区均价 5.09元/斤，较上月下跌 0.53元/斤，跌幅 9.43%；主销区均

价 5.19元/斤，较上月下跌 0.56元/斤，跌幅 9.74%，月内产销区价格震荡下跌。月内

产区货源供应正常，需求恢复不及预期。本月上旬各地防疫政策初步宽松，货源流通

恢复正常，市场交投有好转，蛋价小幅上调；后期新冠病毒影响加剧，消费者多居家

防疫，终端需求大幅减弱，且食品企业、市场配送等环节人员减少明显，影响正常开

工，各环节库存被动增加，蛋价持续下跌；月末终端需求有转好迹象，且临近元旦、

春节，市场存一定备货需求，蛋价止跌后反弹。预计，下个月市场先扬后抑，主产区

均价将会 4.50-4.70元/斤，春节过后蛋价或再次走低，下调幅度在 0.20元/斤左右。
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第五章 相关替代品种情况分析

5.1豆粕、菜粕价差分析

数据来源：钢联数据

图 20广西市场豆菜粕价差走势图（单位：元/吨）

本月广西豆菜粕价差走势呈现冲高回落态势，截止 12月 29日广西市场豆菜粕现

货价差为 1510元/吨，较 11月 30日下滑 210元/吨。本月豆菜粕价差走势呈缩小态势。

本月豆粕盘面震荡上涨，菜粕盘面整体跟随运行。现货方面，广西市场豆粕现货下跌

为主，因油厂供应基本恢复，大豆开机率大幅回升，现货供应紧缺情况缓解。菜粕方

面，广西市场目前有防城港大海、防城港枫叶、防城港澳加 3家油厂开机压榨菜籽，

菜粕供应也比较宽松。但从性价比方面考虑，在前期豆菜价差扩大至 2000元/吨附近

时，下游饲料企业减少豆粕用量，增加菜粕用量，因此抑制豆菜价差继续扩大，后续

豆粕现货仍有下跌空间，因此广西市场豆菜粕价差以缩窄思路对待。

第六章 成本利润分析

本月巴西大豆 2-7月盘面压榨毛利较上月大幅上调 90-171元/吨，美湾大豆 1-2月
盘面压榨毛利较上月上调 69-134元/吨。本月美湾 1-3月升贴水报价相对稳定，巴西

2023年 2-7月升贴水报价小幅上调 8-20美分。美豆 CNF升贴水报价稳定，但国际盘

面下调明显使得大豆进口成本大幅下降，叠加国内盘面强于外盘，本月远月船期对盘

面压榨利润改善明显。
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数据来源：钢联数据

图 21巴西大豆盘面毛利（元/吨）

数据来源：钢联数据

图 22 美湾大豆盘面毛利（元/吨）

第七章 下月豆粕行情展望

1、1 月美国方面大豆紧平衡表格局不变，奠定 CBOT 大豆处于历史相对高位的基

础。而南美大豆将进入生长的关键期，巴西和阿根廷丰产与否这一题材也将掀起最后

的盖头，因此 1月份将成为 CBOT 大豆走势关键的月份。从目前的情况来看，巴西南
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部与阿根廷的大豆产量或将面临下调，但最终的具体幅度仍将等待 1月揭晓。结合市

场的情况来看，笔者倾向于相信今年南美大豆产量最终的预期差将小于去年同期。此

外，进入 1月份需密切关注南美大豆贴水价格的变化。

2、1月连粕 M2301 期价或将再创新高，M2305 注意 4000 点关口的压力，同时需

警惕 1月份是否出现期价走势转向的可能，建议市场参与者做好风控。现货方面，1

月份的现货价格或以震荡运行为主，一方面因 1月份面临春节来临，油厂面临停机放

假的局面，所以在供给压力减弱的情况下，对现货价格的冲击或相对有限。另一方面

下游养殖终端企业需提高物理库存，以备春节期间的使用。因此 1月份的豆粕现货价

格或以高位震荡运行为主。
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