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一、本周基本面核心指标及观点

类别 概况

供应

南美大豆
截止 12 月 13 日，12 月份以来巴西港口对中国已发

船总量为 82.9 万吨

美国大豆
截止 12 月 9 日当周，美国 2021/2022 市场年度大豆

出口销售净增 130.86 万吨，较之前一周减少 20%

国内大豆进口

海关数据显示，2021 年 1-11 月累计进口大豆 8765.3

万吨，同比减少 5.5%；单 11 月进口大豆约 857 万吨，

环比增加 67.7%，同比减少 10.6%

油厂开工率
本周跟踪样本点企业大豆实际压榨量为 184.13 万

吨，预计下周大豆压榨量 189.83 万吨

需求

豆粕成交及提货

本周油厂豆粕共成交 88.75 万吨，较上周增加 1.58

万吨，增幅 1.81%；本周豆粕提货量 160.22 万吨，

环比增加 17.4 万吨，增幅为 12.18%

饲企豆粕库存天
数

本周国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为

10.15，较前一周减少 0.19 天，减幅 1.81%

商品猪价格
本周生猪出栏均价 16.03 元/公斤，较上周下跌 1.37

元/公斤，环比下跌 7.87%，同比下跌 52.16%

肉禽、蛋禽价格

本周大肉食毛鸡棚前均价 3.97 元/斤，环比涨幅

1.53%，同比涨幅 0.76；本周主产区鸡蛋均价 4.61

元/斤，较上周下跌 0.02 元/斤，跌幅 0.43%

替代品 豆、菜粕价差

本周广西地区豆菜粕现货价差 640 元/吨，较 12 月

10 日缩小 60 元/吨；盘面价差为 250 元/吨，较 12

月 10 日缩小 43/吨

价格

一口价
本周国内各区域豆粕价格继续涨跌互现，沿海区域油

厂主流价格在 3420-3470 元/吨

基差
本周沿海区域豆粕现货基差整体下跌，主流现货基差

本周均价为 90-155 元/吨，较上周下跌 20-45 元/吨

观点

展望下周，美豆期价震荡运行趋势不改，短期在没有明显的驱动题材下或

较难继续上行，关注上方阶段性压力位 1350 美分附近压力；

连粕 M05 的走势或以震荡运行为主，短线关注 3200 点一线得失；现货方

面，本周油厂开机率环比下滑后，走势仍较期价更弱，因市场多数买家追

高意愿不足，下周这一现象或仍将延续。

http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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二、本周豆粕价格波动情况回顾

2.1、期价走势分析

截止 12 月 16 日，CBOT 美豆主力 11 合约报收于 1277 美分/蒲，较上周四涨

11.75，涨幅为 0.93%。本周美豆走势呈现先跌后涨态势，周一大幅下跌后连续

上涨，整体围绕南美产区天气情况炒作。本周一美豆下跌，因在上周触及两周高

位后出现技术性卖盘，且南美产量前景改善，全球最大的油籽供应国巴西部分地

区的大豆收成即将到来，这一因素威胁到美国大豆供应的出口需求；周二美豆上

涨，因阿根廷地区出现拉尼娜天气，预期高蛋白饲料原料的需求上升也推动豆粕

期货急升；周三美豆窄幅运行，巴西 2022 年大豆产量料创下纪录高位，明年初

将收获 1.4412 亿吨大豆，较上一年度增加 5%；周四美豆上涨，有迹象显示美国

植物油供应收紧和新的出口需求。南美天气也出现一些问题，布宜诺斯艾利斯交

易所周四表示，阿根廷中部农业带未来几天将遭遇高温，随后将迎来中到大雨。

最近该交易所就预期的干旱天气对产量影响发出预警。

截止 12 月 17 日，连盘豆粕主力合约 M2205 报收于 3174 元/吨，较上周五涨

50，涨幅为 1.6%。本周连粕主力合约 05 走势偏强，涨幅大于美豆，主要由于 01

合约即将交割，短期期现回归，豆粕价格较为坚挺，且本周郑盘菜粕走势强劲，

带动连粕上涨。另外，临近元旦、春节双节，下游饲料企业陆续开启备货，增加
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库存天数，刺激消费，下游需求转好，各区域油厂提货上升，国内油厂豆粕库存

下滑，叠加 12 月份大豆到港延迟，短期连粕仍将维持偏强格局。

2.2、各区域豆粕现货价格情况

2021-12-17 2021-12-10 涨跌
本周均
价

上周均价
去年同期
均价

环比涨幅
同比涨
幅

天津 3470 3490 -20 3466 3442 3130 24 336
山东 3440 3440 0 3432 3404 3088 28 344
江苏 3420 3400 20 3404 3362 3024 42 380
广东 3440 3430 10 3416 3376 3032 40 384

本周国内各区域豆粕价格继续涨跌互现，沿海区域油厂主流价格在

3420-3470 元/吨。本周美豆收高，因美国植物油供应收紧和新的出口需求。USDA

美豆周度出口销售数据显示净增 130.86 万吨，但仍较之前一周减少 20%。国内

豆粕现货方面，临近年底加上 01 合约即将交割，短期期现回归，豆粕价格较为

坚挺。而油厂开机保持高位，需尽快执行完本月度年度的合同，而后期大豆到港

量预计充足，加上年前下游出栏节奏或将加快，造成年后需求疲软，不足以支撑

价格上涨。从沿海地区豆粕现货报价情况来看，本周现货价格涨幅较大是的江苏

地区，本周江苏地区开机量下降明显，主要因为大豆到港延迟造成油厂出现断豆

停机，现货价格维持坚挺。本周现货价格唯一出现下跌的是天津地区，本周天津

地区虽然开机有所下降，但豆粕库存上涨明显，下游提货疲软走货不畅，有部分

工厂降价出售，加之后期大豆供应充足，地区市场对后市价格并不可观，使得本

周天津地区价格小幅下跌。

2.3、沿海主要区域豆粕现货价格同比走势

http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/68916.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83246.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/38159.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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2.4、沿海主要区域豆粕基差价格同比走势

本周沿海地区现货基差整体下跌，主流现货基差本周均价为 90-155 元/吨，

较上周变化较大，周环比各地区均下跌 20-45 元/吨。天津区域由 193 元/吨跌至

152 元/吨，是本周跌幅最大的区域，华北目前开机稍有下降，但提货表现不佳，

豆粕库存增加，施压现货基差；江苏地区环比跌幅在四个沿海地区内最小，主要

是这周开机下降明显，基差表现相对坚挺。整体而言，期货盘面上涨较快，但现

货市场油厂开机维持高位，下游走货一般，导致现货价格上涨幅度不及期货，使

得基差环比下跌。

三、全球大豆供需情况分析
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3.1、全球大豆种植情况

截至 11 月 28 日，美国大豆收获工作结束。在占到全国大豆播种面积 96%的

18 个州，截至 11 月 28 日(周日)，美国大豆收获完成 100%，一周前 95%。这也

是今年最后一期作物进展报告。下一期报告将在 2022 年 4 月 4 日发布。

南美大豆方面，咨询机构 DATAGRO 公布的调查结果显示，截至 12 月 10 日，

巴西大豆播种完成 97%，比一周前提高 1.4%，创下历史同期最高水平。作为对比，

去年同期的播种进度为 96.6%，五年同期平均进度为 95.6%。

大豆播种工作将于未来几天结束。上周巴西大部分大豆产区时晴时雨，有利

于已经种植的作物生长。但是在尚未完成播种工作的地区，位于巴西南部的南里

奥格兰德州和圣卡塔琳纳州降雨匮乏，而位于巴西北部的巴伊亚州、马拉尼昂州

和皮奥伊州则降雨过量，这导致大豆播种进展推进迟缓。不过这些州的播种耽搁

并不算严重，农户将在月底之前完成播种工作。

分析机构 Safras&Mercado 的调查显示，截至 12 月 10 日，巴西农户预售了

32.5%的 2021/22 年度大豆。按照 1.44712 亿吨的大豆产量预期值，意味着农户

已经预售 4695.4 万吨新豆。作为对比，11 月初的预售比例为 30.6%。去年同期

的销售进度为 56.5%，五年均值为 36.7%。

布宜诺斯艾利斯谷物交易所(BAGE)发布的周度报告称，截至 2021 年 12 月 8

日的一周，阿根廷 2021/22 年度大豆播种进度为 56.1%，比一周前的 46.3%提高

9.8 个百分点，比去年同期低了 1%。交易所估计本年度阿根廷大豆播种面积为

1650 万公顷，低于 2020/21 年度的 1690 万公顷。阿根廷南部阵雨正逐渐向北扩

散，阵雨将持续到周初。阵雨是分散性的，所以有些地方会错过，但几天的阵雨

对受到干旱冲击的地区总体来说有益。本周中期前将迎来干燥天气，可能会持续

一段时间，模型没有发现未来一两周将要迎来某种天气系统。

3.2、全球大豆出口情况

USDA周度出口销售报告显示，截至2021年 12月 9日的一周，美国2021/2022

市场年度大豆出口销售净增 130.86 万吨，较之前一周减少 20%，较前四周均值

减少 6%，市场预估为 110-177.5 万吨。其中向中国大陆出口销售 98.58 万吨。

当周，美国大豆出口装船 191.82 万吨，较之前一周减少 21%，但较前四周均值

下滑 17%。其中向中国大陆出口装船 103.77 万吨。美国 2021/22 年度累计出口

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
https://xinan.mysteel.com/
https://dezhou.mysteel.com/
https://xibei.mysteel.com/
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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大豆 2542.25 万吨，较去年同期下降 21.55%；USDA 在 12 月份的供需报告中预计

2021/22 年度出口 5579 万吨，目前完成 45.57%。

巴西谷物出口商协会(ANEC)表示，2021 年 12 月份巴西大豆出口量可能达到

280.2 万吨，高于一周前估计的 258 吨。

今年 12 月份大豆出口庞大的原因在于，今年初收获的大豆产量创下历史最

高纪录，而且 2021/22 年度新豆供应预期充足。

3.3、全球主要国家大豆压榨情况

USDA 数据显示，截至 2021 年 12 月 16 日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲

式耳 3.63 美元，一周前是 3.54 美元/蒲式耳，去年同期为 1.95 美元/蒲式耳。

本周美国大豆压榨利润较前一周有所提高，近期美国大豆压榨利润保持良好水

平。

美国全国油籽加工商协会(NOPA)周三公布的数据显示，美国 11 月大豆压榨

量低于大多数交易商的预期，而月末豆油库存五个月来首次收紧。NOPA 会员单

位 11 月大豆压榨量合计 1.79462 亿蒲式耳，较 10 月创下的九个月高点 1.83993

亿蒲式耳下降 2.5%，且较 2020 年 11 月压榨量 1.81018 亿蒲式耳下降 0.9%。不

过，11 月日均压榨量小幅增至 598 万蒲式耳，高于 10 月的 594 万蒲式耳。亦是

有史以来 11 月压榨量第二高水准，且是所有月份压榨量第七高水准。之前，12

位分析师平均预测美国 11 月大豆压榨量为 1.81640 亿蒲式耳。预估区间介于

1.78 亿-1.85 亿蒲式耳，预估中值为 1.816 亿蒲式耳。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
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NOPA 报告，截至 11 月 30 日，会员单位的豆油供应量下降至 18.32 亿磅，

为 6月以来首次下滑，截至 10 月底为,18.35 亿磅。九位分析师的预估均值显示，

豆油库存预计增至 19.03 亿磅。预估区间介于 18.17-21.50 亿磅，预估中值为

18.75 亿磅。NOPA 报告亦显示，美国 11 月豆粕产量为 4,201,911 短吨，较上月

下降 87,017 短吨；美国 11 月豆油产量为 21.10014 亿磅，较上月下降 0.77323

亿磅。

巴西植物油行业协会(Abiove)周二预计，巴西 2022 年大豆产量为 1.448 亿

吨，高于之前预估的 1.441 亿吨；2022 年大豆出口料为 9,340 万吨，高于上次

预估的 9,210 万吨；巴西大豆压榨量料为 4,800 万吨，持平于上次预估。

Abiove 同时预计，巴西 2021 年大豆产量为 1.383 亿吨，略高于上次预估的

1.38 亿吨；2021 年大豆压榨量料为 4,650 万吨，持平于此前预估；2021 年大豆

出口料为 8,600 万吨，亦持平于上次预估。

3.3、CFTC 基金持仓
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截止 12 月 14 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为 40451 手，周

环比上升 3956 手。管理基金美豆期货净多持仓在 11 月初触及阶段性底部后，

短期出现小幅回升趋势，但幅度有限；并且净多持仓同比大幅低于去年同期。从

目前投机资金的整体走势来看，对美豆期价影响整体或较为有限。

四、国内豆粕供应情况

4.1、国内大豆进口情况

据海关数据显示，2021年 1-11月累计进口大豆8765.3万吨，同比减少5.5%；

大豆进口均价为 3558.7 元/吨，同比上涨 30.7%；其中单 11 月进口大豆约 857

万吨，环比增加 67.7%，同比减少 10.6%。此外，据 Mysteel 农产品监测数据显

示，12 月进口大豆到港量预计为 828.75 万吨，2022 年 1 月进口大豆到港量预计

http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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为 850 万吨，2月进口大豆到港量预计为 650 万吨。（注：由于远月买船仍有变

化可能，因此我们将在后期的到港数据中进行修正。）

表 1：巴西各港口大豆对华排船及发船统计（2021-12-13） 单位：千吨

目前南美大豆出口量维持低位。Mysteel 农产品统计数据显示，截止 12 月

13 日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为 229.2 万吨，较上一期（12 月 3 日）

增加 15.3 万吨。发船方面，截止 12 月 13 日，12 月份以来巴西港口对中国已发

船总量为 82.9 万吨，较上一期（12 月 3 日）增加 61.9 万吨。

截止到 12 月 13 日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）12 月大豆对中

国暂无发船，也无排船计划。

4.2、国内主要油厂周度开工率
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根据 Mysteel 农产品对全国主要油厂的调查情况显示，根据 Mysteel 农产品

对全国主要油厂的调查情况显示，本周第 50 周（12 月 11 日至 12 月 17 日）111

家油厂大豆实际压榨量为 184.13 万吨，开机率为 64%。本周油厂实际开机率低

于此前预期，较预估低 4.71 万吨；较上周实际压榨量减少 7.21 万吨。

预计下周 2021 年第 51 周（12 月 18 日至 12 月 24 日）国内油厂开机率预计

小幅上升，油厂大豆压榨量预计 189.83 万吨，开机率为 65.98%。

4.3、油厂大豆和豆粕库存情况
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据 Mysteel 对国内主要油厂调查数据显示：2021 年第 49 周，全国主要油厂

大豆库存上升，豆粕库存下降。其中大豆库存 398.1 万吨，较上周增加 7.41 万

吨，减幅 1.9%，同比去年减少 142.55 万吨，减幅 26.37%。前期延迟到港的大豆

陆续到达，大豆供应充足使得油厂开机保持高位。豆粕库存 57.23 万吨，较上周

减少 10.02 万吨，减幅 14.9%，同比去年减少 38.87 万吨，减幅 40.45%。第 49

周全国主要油厂大豆压榨量较前一周上升 2.15 万吨，提货量较前一周大幅增加

17.39 万吨，因前期下游豆粕库存偏低，造成当周下游提货情绪较浓厚，全国豆

粕库存在大豆压榨量上升的情况下，仍在减少豆粕，年前下游需求保持稳定消耗，

终端备货积极，豆粕库存减少明显。

五、国内豆粕需求分析
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5.1、油厂豆粕成交及提货量

本周国内市场豆粕市场成交良好，周内共成交 88.75 万吨，较上周增加 1.58

万吨，增幅 1.81%；日均成交 17.75 万吨，其中现货成交 36.25 万吨，远月基差

成交 52.5 万吨。截止 12 月 10 日当周（第 49 周），国内主要油厂豆粕周度提货

量 160.22 万吨，环比增加 17.4 万吨，增幅为 12.18%，同比增加 28.17 万吨，

增幅 21.33%。本周连粕价格大幅上涨，现货成交转淡，中下游企业积极采购 2-3

月基差，市场整体成交良好。主要是现货价格坚挺，中下游企业以执行合同为主，
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现货成交一般。饲料企业 2-3 月合同不多，再加上油厂榨利尚可，积极销售近月

头寸，基差持续下调，中下游企业适当补货。本周小麦和玉米价差继续扩大，小

麦在饲料中的替代优势逐渐减弱，部分饲料企业已经调整配方，增加豆粕用量，

带动豆粕需求。上周饲料企业开始滚动备货，提货积极性高涨，提货量大幅增加。

5.2、饲料企业豆粕库存天数

12月 10 日 12 月 17 日 增减 幅度
广东 6.3 5.1 -1.2 -19.05%
鲁豫 7.12 7.16 0.04 0.56%
江苏 8.47 8 -0.47 -5.55%
广西 8.46 9.08 0.62 7.33%
四川 13.25 13.8 0.55 4.15%
福建 6.87 7.16 0.29 4.22%
两湖 10.51 10.28 -0.23 -2.19%
华北 10.85 10.85 0 0.00%
东北 25.96 25.55 -0.41 -1.58%
全国 10.34 10.15 -0.19 -1.81%

据 Mysteel 农产品对全国主要地区调查显示，截止到 2021 年 12 月 17 日当

周（第 50 周），国内饲料企业豆粕库存天数（物理库存天数）为 10.15，较前

一周减少 0.19 天，减幅 1.81%。库存小幅下降。本周豆粕市场期货价格大幅上

涨，油厂开机率小幅下降，现货供应偏紧张，现货价格坚挺叠加多数地区提货排

队，导致库存天数下降。部分地区因预计油厂断豆停机，饲料企业提货滚动备货，



16

库存天数小幅增加。

分地区看，本周广东和华东地区饲料厂物理库存天数下降明显，一方面是市

场价格上涨，采购积极性减弱，另一方面是油厂缺豆导致开机率下降，豆粕供应

紧张，提货排队时间较长，饲料企业被动降低物理库存天数。

而广西、福建和川渝饲料厂物理库存小幅增加，其中福建地区主要是上周油

厂停机较多，提货困难导致饲料厂库存偏低，本周开机率回升，豆粕供应增加，

饲料企业积极执行合同，滚动备货；广西主要是预计下周开机率下降，豆粕供应

会紧张，饲料企业提前备货，导致饲料库存天数增加。

5.3、商品猪价格走势分析

本周生猪出栏均价为 16.03 元/公斤，较上周下跌 1.37 元/公斤，环比下跌

7.87%，同比下跌 52.16%。全国周度均价与河北 16.00 最为接近，生猪重点市场

最低价黑龙江 15.24，最高价广东 17.30。周初养殖场出栏积极性提升，部分企

业放量，南方多地白条市场烂市，砸行现象频繁，市场供大于求，猪价连续维持

下跌态势；近日猪价超跌反弹，养殖场扛价惜售，再加上南方部分腌腊区域再次

启动，地市级大猪需求增加，屠企宰量提升，支撑猪价上涨 3 天左右，整体来说，

前期猪价跌幅过大，本周猪价呈现环比下跌。当前北方散户出猪积极性提升，压

栏意愿低，下周生猪供应较为宽松，同时白条售价涨幅远不及毛猪，屠企亏损幅

度加大，压价收猪意愿强，预计下周猪价或震荡偏弱。

5.4、商品猪出栏均重情况分析
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本周全国外三元生猪出栏均重为 125.29 公斤，较上周下降 0.43 公斤，环比

减少 0.34%，同比下降 4.71%。生猪出栏均重继续小降，规模场出栏量前置、小

散出栏积极性提升，市场交易多为小体重标猪，且 10 月份腌腊旺季需求提前，

导致现阶段市场大猪需求较少，肥标价差缩小后养户压栏操作减少，预计下周出

栏均重或继续下降。

5.5、禽业（肉鸡、鸡蛋）行情分析

本周全国大肉食毛鸡仍处窄幅震荡区间。周内大肉食毛鸡棚前均价 3.97 元/

斤，环比涨幅 1.53%，同比涨幅 0.76%。周内毛鸡供应不足愈加严重，但受分割
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品走货疲软影响，毛鸡上行受限。本周后期，企业实际收鸡已到 4.00 元/斤，但

受季节性鸡病影响，小体重毛鸡偏多，养户盈利受挫。

本周主产区均价 4.61 元/斤，较上周下跌 0.02 元/斤，跌幅 0.43%。周内产

区鸡蛋价格逐步走弱，因终端需求持续较弱，经销商拿货积极性不高，且“双十

二”过后，市场走货不佳，各环节库存明显增多，价格呈现逐步走低态势。 周

内主销区均价 4.76 元/斤，较上周下跌 0.03 元/斤，跌幅 0.63%。周内因终端需

求不强，销区接货谨慎，到车量有所减少，价格跟随产区涨跌调整，广东市场受

疫情影响贸易商小幅备货，价格短暂上调，但因终端需求不佳，价格跟随全国大

行情继续走低。

六、相关替代品种情况分析

6.1、豆粕、菜粕价差分析
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本周豆菜粕价差大幅缩窄，截止 12 月 17 日广西地区豆菜粕现货价差为 640

元/吨，较 12 月 10 日缩小 60 元/吨；盘面价差为 250 元/吨，较 12 月 10 日缩小

43/吨。本周豆菜粕盘面价差和现货价差走势一致，均继续缩窄，尤其是 12 月

15 日，菜粕单日上涨近 4%，豆菜粕现货价差缩窄至 600 元/吨。展望后期，下游

饲料企业陆续开启备货，增加库存天数，刺激消费，下游需求转好，各区域油厂

提货上升，国内油厂豆粕库存下滑，叠加 12 月份大豆到港延迟，短期连粕仍将

维持偏强格局。菜粕方面，受加拿大菜籽减产幅度较大的影响，后期菜菜籽供应

紧张，菜粕继续偏强运行，豆菜粕价差有缩窄空间。

七、成本利润分析
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本周巴西 2022 年 2-5 月 CNF 升贴水及美西美湾大豆 1 月 CNF 升贴水较

上周相对稳定。本周美豆期价不断上涨，大豆进口成本集体攀升，国内远月

进口大豆对盘面榨利缩窄，中国采购美豆进程有所放缓，截至 12 月 9 日当

周，美国大豆对华出口装船 1037697 吨大豆，较上周减少 29.44%。

八、下周豆粕行情展望

1、CBOT 大豆方面，本周美豆主力 01 月合约小幅收高，创出本轮反弹以来

新高 1297.5 美分。展望下周，美豆期价震荡运行趋势不改，短期在没有明显的

驱动题材下或较难继续上行，关注上方阶段性压力位 1350 美分附近压力。

2、国内豆粕方面，本周连粕主力合约 M05 期价走势较为坚挺。展望下周，

连粕 M05 的走势或以震荡运行为主，短线关注 3200 点一线得失；现货价格在本

周油厂开机率环比下滑后，走势仍较期价更弱，因市场多数买家追高意愿不足，

下周这一现象或仍将延续。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
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