
   

   

 

  

  

 
美豆短期下跌幅度受限 

 

 报告摘要 

 

◼ 美豆方面，中美签订大额农产品采购协议，中国大量采购美

豆，支撑美豆新作销售量，同时在美豆粕需求支撑下美豆国

内压榨情况较好，美豆新作需求端整体较好。在 USDA 11 月

报告美豆新作期末库存超市场预期压制下，CBOT 大豆价格

在压力区间快速回调，但南美种植期内跌幅或有限。国内大

豆到港增加，下游采购不积极，国内豆粕现货承压，但饲料

企业库存相对低位，油厂豆粕库存下滑，豆粕短期下跌幅度

或受限。 

 

 

 

 

 

 

重点关注： 

➢ 美豆新作出口 

➢ 国内豆粕库存 

➢ 美国压榨利润 

➢ 巴西种植 
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1 上周行情回顾 

1、CBOT 大豆冲高回落 

上周前半周在南美天气波动，美豆粕价格走强支撑下 CBOT 大豆价格延续

涨势。USDA 11月报告美豆产量超预期压制下 CBOT大豆价格承压回调。 

 

2 豆系基本面情况 

2.1.1 USDA报告美豆单产超预期下调 

11 月美国 2023/2024 年度大豆产量预期为 41.29 亿蒲式耳，市场预期为

41.03亿蒲式耳，10月月报预期为 41.04亿蒲式耳；11月美国 2023/2024年度

大豆期末库存预期为 2.45亿蒲式耳，市场预期为 2.22亿蒲式耳，10月月报预

期为 2.2亿蒲式耳；11月美国 2023/2024年度大豆单产预期为 49.9蒲式耳/英

亩，市场预期为 49.6蒲式耳/英亩，10月月报预期为 49.6 蒲式耳/英亩。 

USDA 出口销售报告显示，11 月 2 日止当周，美国当前市场年度大豆出口

销售净增 108.02万吨，一如预期，较之前一周增加 7%，较前四周均值减少 8%，

市场此前预估为净增 80.0 万吨至净增 150.0 万吨。当周，美国下一市场年度

大豆出口销售净增 0万吨，市场此前预估为净增 0万吨至净增 5.0万吨。当周，

美国大豆出口装船为 223.72 万吨，较之前一周增加 12%，较此前四周均值增加

16%，其中，向中国大陆出口装船 158.81万吨。当周，美国当前市场年度大豆

新销售 144.00万吨。美国下一市场年度大豆新销售 0万吨。 

 

图 1 美豆压榨利润 图 2 美国国内压榨量 

  

数据来源：USDA，前海期货 数据来源：NOPA，前海期货 

USDA 压榨周报显示截至 2023 年 10 月 20 日的一周，美国大豆压榨利润为
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每蒲 3.70美元，上周是 3.36 美元/蒲。过去一年来的压榨利润平均为 3.61美

元/蒲。同期 1号黄大豆平均价格为 13.03美元/蒲，上周 12.68美元/蒲。。 

USDA 作物生长报告显示截至 2023 年 10 月 22 日当周，美国大豆收割率为

76%，低于市场预期的 77%，前一周为 62%，去年同期为 78%，五年均值为 67%。 

 

图 3 美豆净销售量 图 4 基金多头持仓 

 

 
 

数据来源：USDA，前海期货 数据来源：USDA，前海期货 

 

AgRural数据显示，截至上周四，巴西 2023/24年度大豆种植率已达 30%，

较上周增加 13 个百分点。目前巴西新作大豆播种仍低于上年同期水平的 34%。

最近巴西大豆播种加速推进，主要是受主产州马托格罗索州的大豆播种加速所

推动。 

 

2.1.3 巴西新作种植维持偏快进度 

CONAB 数据显示截至 11 月 04 日，巴西大豆播种率为 48.4%，上周为

40.0%，去年同期为 57.5%。预计 2023/24 年度巴西大豆产量达到 1.624209 亿

吨，同比增加 781.5万吨，增加 5.1%，环比增加 41.75万吨，增加 0.3%；预计

2023/24 年度巴西大豆播种面积达到 4529.56 万公顷，同比增加 121.58 万公

顷，增加 2.8%，环比增加 11.33万公顷，增加 0.3%。  

Anec预计巴西 11月大豆出口料为 515万吨，去年同期为 192万吨。 
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图 7 巴西到中国发船量 图 8 巴西到中国排船计划量 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

2.2 国内供需情况 

2.2.1  油厂压榨量回升 

 

图 9 港口大豆库存 图 10 国内主要地区部分油厂压榨量统计 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

 

2023 年第 44 周（10 月 27 日至 11 月 3 日），全国主要油厂大豆库存

上升，豆粕库存下降。其中大豆库存为 409.71 万吨，较上周增加 0.78 万吨，

增幅 0.19%，同比去年增加 121.7 万吨，增幅 42.26%。豆粕库存为 62.29 万

吨，较上周减少 9.81 万吨，减幅 13.61%，同比去年增加 43.38 万吨，增幅

229.4%。 

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 2023年 11 月 3 日当周（第 44 周），国内饲料企业豆粕库存天数（物理库

存天数）为 7.78天，较 10 月 27 日小幅减少 0.03 天，减幅 0.41%，较去年

同期减幅 1.11%。 
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图 11 油厂豆粕库存 图 12 油厂大豆库存 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

MYSTEEL数据显示，第 44 周国内（截止到 11 月 8 日）豆粕市场成交一

般，周内共成交 57.81 万吨，较上周成交减少 13.71 万吨，日均成交 11.56 

万吨，较上周成交日均减少 2.74 万吨，减幅为 19.17%，其中现货成交 44.61 

万吨，远月基差成交 13.2 万吨。 

图 13 饲料企业库存天数 图 14 国内豆粕成交 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

3 行情展望 

美豆方面，中美签订大额农产品采购协议，中国大量采购美豆，支撑美豆

新作销售量，同时在美豆粕需求支撑下美豆国内压榨情况较好，美豆新作需求

端整体较好。在 USDA 11月报告美豆新作期末库存超市场预期压制下，CBOT大

豆价格在压力区间快速回调，但南美种植期内跌幅或有限。国内大豆到港增加，

下游采购不积极，国内豆粕现货承压，但饲料企业库存相对低位，油厂豆粕库

存下滑，豆粕短期下跌幅度或受限。 
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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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