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重要提示：本报告难以设置访问权限，若给您造成不便，敬请谅解。我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客

户；市场有风险，投资需谨慎。 

养殖亏损需求疲弱，进口到港促蛋白粕加速下跌 

——广西蛋白粕市场调研 
 

 

 

 

摘要： 

 

  

 

一、调研要点：对当前行情的判断，目前各调研对象较为一致，对行情后市转折点的预期，也

较为一致。但上下游年前的判断不同，采购和销售节奏差异较大，这导致目前不同环节不同主体的

库存、利润差别较大。从调研对象访谈我们明显感受到下游需求不足，近期出现贸易商甩货，而 4、

5 月进口大豆大量到港，预计蛋白粕加速破位下行。 

产量：油厂豆菜粕产量普遍偏低，因为榨利不好，普遍降低了开机；饲料厂产量也相对较低，

因贸易商拿货不积极。 

销量：油厂基差销售基本没有成交，有的干脆停止报价。现货销售比例近期相对较高，还有为

了完成合同执行。豆菜粕贸易商急于降库存，有的手上基差合同较多的就比较被动。饲料厂销售一

般，自家有养殖的相对好一些。整个市场呈无量下跌状态，价格一天三报三跌。 

库存：油厂原料正常库存，粕库存压力不大，但菜油逐渐累库，压力逐渐增大，大于豆油。 

开机：榨利不好，油厂开机普遍偏低。预计 5 月份后会逐渐提高。 

基差：豆菜粕基差普遍看跌，预计 4、5 月压力最大，6 月之后会逐渐好转。 

后期采购：油厂 5 月到港大豆已经装船，但 6 月到港还普遍没有买。预计产区抛售、下游补库，

价格回暖可能会给出榨利，届时将集中采购一波。贸易商和饲料厂准备待基差止跌时购买。 

心态：尽管阿根廷大豆产量可能还会下调，但普遍认为不会影响全球大豆供需改善。预计产区

降价还会持续。而下游养殖亏损，不急于建库。油厂依然按照榨利来决定是否采买大豆和销售基差。 

二、行情判断：需求端，养殖亏损加剧了豆粕需求淡季的疲弱。供给端，进口到港量逐月增加，

供应压力增大。豆粕供需压力或在 4、5 月达到最大。当前贸易商、饲料厂出现恐慌性甩货行为，表

明供需矛盾将进入白热化，现货价格引领期货开启加速下跌模式。 

三、风险提示：进口到港不及预期；需求超预期；美豆新作种植意向下调。 

近期豆菜粕基差快速回落，市场对远期基差极度悲观，预期将到负值。

本次调研验证了下游养殖亏损状态下的蛋白粕需求疲软，同时随着巴西

豆大量上市，中国进口豆到港量预增。需求淡供给增，蛋白粕供过于求

在 4、5月份或达到极致，而压倒蛋白粕的最后一根稻草正是进口量增长。 

报告要点 
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一、调研前言 

调研背景。尽管阿根廷大豆产量继续下调，但南美豆增产格局基本确定，巴

西大豆升贴水报价明显低于美豆。但海外降价并没有给出大豆进口榨利。在全球

大豆增产背景下，国内需求似乎仍难以有效承接。除了肉眼可见的养殖利润差导

致需求不佳，是否还有其他原因？油厂、贸易商、饲料养殖企业，作为产业链各

个环节目前心态如何？ 

调研地区。走访广西南宁、钦州、防城港地区。 

调研目的。（1）了解油厂买船、榨利和基差销售情况；（2）了解贸易商走

货情况，基差点价情况；（3）了解饲料养殖企业对豆菜粕消费预期，当前库存

水平等；（4）了解各环节主体对基差、价格预期。 

调研主体类型。油厂、贸易商、饲料养殖企业。 

二、调研要点总结 

对当前行情的判断，目前各调研对象较为一致，对行情后市转折点的预期，

也较为一致。但上下游年前的判断不同，采购和销售节奏差异较大，这导致目前

不同环节不同主体的库存、利润差别较大。从调研对象访谈我们明显感受到下游

需求不足，近期出现贸易商甩货，而 4、5 月进口大豆大量到港，预计蛋白粕加

速破位下行。 

产量：油厂豆菜粕产量普遍偏低，因为榨利不好，普遍降低了开机；饲料厂

产量也相对较低，因贸易商拿货不积极。 

销量：油厂基差销售基本没有成交，有的干脆停止报价。现货销售比例近期

相对较高，还有为了完成合同执行。豆菜粕贸易商急于降库存，有的手上基差合

同较多的就比较被动。饲料厂销售一般，自家有养殖的相对好一些。整个市场呈

无量下跌状态，价格一天三报三跌。 

库存：油厂原料正常库存，粕库存压力不大，但菜油逐渐累库，压力逐渐增

大，大于豆油。 

开机：榨利不好，油厂开机普遍偏低。预计 5月份后会逐渐提高。 

基差：豆菜粕基差普遍看跌，预计 4、5月压力最大，6 月之后会逐渐好转。 

后期采购：油厂 5月到港大豆已经装船，但 6月到港还普遍没有买。预计产

区抛售、下游补库，价格回暖可能会给出榨利，届时将集中采购一波。贸易商和

饲料厂准备待基差止跌时购买。 
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心态：尽管阿根廷大豆产量可能还会下调，但普遍认为不会影响全球大豆供

需改善。预计产区降价还会持续。而下游养殖亏损，不急于建库。油厂依然按照

榨利来决定是否采买大豆和销售基差。 

三、行情判断与展望 

1、需求：养殖亏损，需求疲软 

调研得到的信息与我们掌握的数据相互印证。 

养殖利润，年前生猪即陷入亏损，当前仍不乐观。此外肉鸡养殖利润不佳，

唯有蛋鸡养殖尚有盈利。2023年 3 月 17日自繁自养生猪利润-255.15 元/头，环

比变化-53.11 元/头；外购仔猪养殖利润-478.79 元/头，环比变化-108.63 元/

头。2023年 3月 17日蛋鸡养殖利润 45.15元/羽，环比变化 5.74 元/羽；白羽肉

鸡孵化场利润 1.56元/羽，环比变化-0.56元/羽；毛鸡养殖利润 2.49元/羽，环

比变化-0.75元/羽；毛鸡屠宰利润-2.09元/羽，环比变化 0.02 元/羽。 

图表1: 生猪、肉鸡养殖亏损，蛋鸡有盈利                                                            

     

 

资料来源：Wind 中信期货研究所 
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国内蛋白粕需求方面，油厂销售不畅，其中现货成交好于远期成交，这与本

次调研了解到贸易商、饲料养殖企业买现货摊低成本的做法相互印证。截至 3月

17 日，油厂豆粕累计销售 600 万吨，同比-1.2%。其中远期合同累计销售 247 万

吨，同比-26.5%；现货累计销售 340万吨，同比+26%。 

图表2: 油厂豆粕销售总量同比小幅下降，其中远期累计销售量降幅明显，现货成交同比大增                                                            

  

  

资料来源：Wind 中信期货研究所 

2、供给：3-5月进口大豆到港量逐月增加，巴西新作升贴水快速下跌 

中国进口大豆压榨利润在 2月底触底回升，给出油厂利润空间，大豆进口到

港量 3-5月逐月增加。据海关数据显示，2023年 2月大豆进口量为 704万吨，环

比-22.9%，同比 38.31%。2023年 1-2月累计进口量 1617万吨，累计同比 16.00%。

3-5 月大豆进口预估 600（+0）、850（-50）、900，预报累计 2350 万吨，预报

累计同比-2.5%，预报累计环比-12.1%。虽然 3-5 月进口大豆累计量同环比均下

降，但分月度看呈逐月增加走势，表明大豆供应压力逐月增加。 
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图表3: 大豆进口利润回升，进口量逐月增加                                                      

  

资料来源：Mysteel 中信期货研究所 

由于进入 3月以来豆油单边下行，而豆粕也在 3月中旬开启下跌走势，因此

大豆进口利润回升更多来自大豆成本下降，尤其产区报价下滑。从大豆升贴水报

价看，巴西 3月 15日开始出现负升贴水报价-2美分/蒲，与美豆升贴水报价差距

也从新作上市之初的平水到相对稳定的 80美分以内，近期迅速扩大至 100美分/

蒲。从产业链视角看，当前市场正在进入由上游引领的降价周期，我们早在《（蛋

白粕）周期轮回，静待价跌——2023 年度策略报告》中推演的逻辑正在上演。 

图表4: 巴西、美国大豆升贴水报价                                                      

 

资料来源：Wind 中信期货研究所 

3、总结与展望：养殖亏损需求疲弱，进口到港促蛋白粕加速下跌 

需求端，养殖亏损加剧了豆粕需求淡季的疲弱。供给端，进口到港量逐月增

加，供应压力增大。豆粕供需压力或在 4、5 月达到最大。当前贸易商、饲料厂

出现恐慌性甩货行为，表明供需矛盾将进入白热化，现货价格引领期货开启加速

下跌模式。 
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后续关注进口大豆装船以及进口到港是否顺利？3 月底美豆库存报告，美豆

新作种植意向报告。可能或阶段性对市场有所支撑。但南美豆上市压力才是 4月

最大主导力量。 

4 月中旬后关注美玉米、美豆播种情况。尽管拉尼娜消退，接下来厄尔尼诺

或在 6月成型，利于美豆单产。但每年春播因干旱推迟常常可能造成带来反弹。 

四、风险提示 

风险：进口到港不及预期；需求超预期；美豆新作种植意向下调。 

五、调研详细信息 

本节摘录调研企业的部分调研信息。 

1、A 企业（豆菜粕贸易企业） 

企业信息：该公司从事豆粕菜粕现货贸易。 

1) 贸易量：菜粕贸易量 50 万吨左右，豆粕 20 万吨左右。总贸易量 80 万

吨。 

2) 客户分布：水产为主，广东为主。广西较少。另外四川也不少，两湖也

有发展。云南用豆粕稍微多一些。 

3) 产业分布：菜粕主要用于淡水水产料，正常 5、6月份，水温 20+以上鱼

活跃一些。预计今年 4、5 月份，但今年存塘鱼较多，可能投苗晚，菜

粕需求会延后。 

4) 库存：广西压力最大，春节后提货量降得快，基差走低，豆粕菜粕差掉

得快。华东库存低，北方也需要备货。后期可能从广西调运过去，基差

或走稳。四川菜粕都从广西调运。车皮 320-350，5天出车皮好，3-4天

到货。船运看吨位，价格变化大。3天到货。 

5) 替代：葵粕量 15-18 万吨/月进口到港，取代了菜粕。菜葵粕 350-400

价差，葵粕 35个蛋白，菜粕 36，实际 39个蛋白。菜粕没有葵粕性价比

好。葵粕主要用于禽料。价差 900 以上，菜粕添加到大猪料，8%上限。

600-800菜粕在禽类仍有优势，尤其在广东。乌克兰俄罗斯会影响。600

以下，菜粕就没有优势。400 以下，完全就不用菜粕了。葵粕现货价格

年后掉得最快，挤占了菜粕。 

6) 进口菜籽：主要是加菜籽，全国每月 5、6 船，预计 5 月还有更多，大

约 10船左右。澳加籽没有。 
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7) 下游需求：菜粕需求不弱，广西豆粕需求掉得多，广西正常 8 个油厂，

20 多万吨压榨量，目前出货量 14-15万吨。油厂豆粕持续累库。 

8) 油厂：jx、dx 压力大，催提豆粕。预售进度好的油厂，压力不大。gx

压力也不大。zx 车皮发云贵不及 jx 快，7-9 天，九三 3-5 天。菜粕预

售 60-70%。 

2、B 企业（大豆、菜籽压榨企业） 

企业信息：年压榨量 150万吨。 

1) 买船：4月船期，5月到。5月 6月船期，巴西豆。一个月一船大豆。 

2) 油脂消费：豆油提货很快。下游需求增长不多。下游随买随用。云贵川

+本地。棕榈油替代量很大。油脂消费预计和去年差不多。国储库地方

库增了不少。三菜和一豆现货价格持平，盘面差 600-700。欧洲菜油现

在比棕油便宜。菜油报价看月间差，不划算就交割。小榨菜油不可替代，

家庭消费为主；进口菜油消费不具有刚性。 

3) 菜粕：预售压力不大。豆粕菜粕需求主要看价差，自用调配更灵活。外

销则需要考虑货源稳定性，和饲料外观。进口加菜含粕高 1-2个点。 

4) 豆粕：区域性消费很强。地域价差无法覆盖运费。 

5) 加工费用：一号毛菜，基本没啥费用；二号毛菜 200元/吨。 

6) 销售：基差卖到了 9月，近月菜粕可能要负基差。油厂开机率高，华东。

5-9市场报 80。4月报 350。 

7) 储备库：2018 年以来大力建库。贵州地方储备不低于 20 万吨，四川不

低于 30万吨。国储 100万吨+左右。 

8) 压榨利润：大豆亏 300，可变成本亏 200。菜籽亏 100，可变持平。 

9) 买船：买到 5月，同比去年大概持平。澳菜籽政策壁垒还没有放开。需

要农业部出个报告，才给报价。 

3、C 企业（豆菜粕贸易企业） 

企业信息：年贸易量 30万吨，去年减少到 25万吨。 

1) 下游格局：集约化严重，以前大部分单场 3000 吨，现在越来越少。海

大、扬翔、温氏扩张。以前 20%贸易单，80%饲料厂；现在 40%贸易单，

60%饲料厂（20%大场）。梨园、桂柳、扬翔。中粮大海是一家。地区分

布，云南+贵州=广西。云南增，广西稳定 ，30万吨/月。 
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2) 下游库存:极低，随买随用。3 天，一天跌 30，共计 100。贵州库存从

15 天降到 7天。 

3) 消费：今年需求在降。2-3 月 ax 满采，650 基差。早晚差价 30-50 元。

2-4 月的不多。4 月贸易商买的不多。下游库存降幅很少，基差一口价

盘面都看跌。3-4天库存，7天也有。20天？？ 

4) 油厂：挺价挺不住。仅钦州 zx2 万吨/天销量。gq 停机，hx 交割 2WT。

两广交 8万吨（中储粮）。 

5) 头寸：基差换一口价，换盘面。洗基差就是赌单边。（主要是资金成本

低）。 

6) 替代：广西 xx，买了几万吨菜粕去养猪。豆菜粕现货价差 1000 元/吨。

豆菜粕价差历史上 600。现在菜粕蛋白含量升 3 个点，豆菜粕价差 800

就会替代。水产零菜粕，都用葵粕。 

4、D 企业（饲料企业） 

企业信息：公司经营畜禽水产饲料。 

1) 产能利用率：不足 6成。配合型饲料，猪料水产禽料配合饲料。 

2) 销量：预计 3月产量 1万吨多，环比增 10%。同比下降 25%。 

3) 配方：现在所有饲料厂都往禽料里面加葵粕几个点，菜籽粕+5%。正常

鸡料豆粕 16%，现在仅 10%。基本没空间了。因为氨基酸也很贵。 

4) 下游：现在鸡苗、鸭苗都很贵。鸡苗供不应求，孵化周期比鸭苗快。鸭

苗年前就很贵了。三黄鸡一只亏 5 元，出栏体重 3.6 斤，养殖周期 110

天。鸭料肉比 2。饲料需求 3 月掉到两成，2 月掉到 4 成。需求总体上

下降 20-70%。大集团增加，其他小的缩量很多。 

5) 库存：豆菜粕库存 3天。物理+合同库存合计 10天。现在是前期基差合

同点价。现货到 3800 要买一口价。目前 5-9 月基差合同已经在买了，

大概 1/6。后面再跌，再买。不看涨的情况，前期基差合同止损，点价

消化掉。如果后期看涨，会换月，时间换空间。 

6) 下游销售：预计 4 月下旬开始有起色，5 月之后才会正式上量。历史高

位 2 万 4，比 3 月高 40%。正常 2.1 万。下游养鸡集团都高存栏，没有

降存栏的。尽管养殖利润不好。 

7) 替代：豆粕菜粕价差 700。菜葵粕价差 200。年后一直杂粕替代，豆粕

物理库存消耗慢，被动增加到 10 天以上。棕油和猪油对比（看供应，

猪油能量略高，冬天更喜欢用；夏季喜欢用棕油，猪油会反酸），豆油
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和淡水鱼油对比（价差 200，后者吸收好一些，用在浓缩料里）。海水

鱼油 13000 元+，很贵。棕榈粕黑色，不能用在商品料，只能自用料。

双低菜粕和颗粒粕一样。 

8) 油厂：年后开机率一直很低，但还是豆粕胀库。说明下游需求确实不好。

油厂卖了一些 6-9月的基差。 

5、E 企业（饲料企业） 

企业信息：公司主要经营水产饲料。 

1) 开机率：公司主要经营水产饲料，4 月陆续投苗后开机率才会提高。目

前开机率不高。 

2) 国产鱼粉：山东鳀鱼，广西北部湾白斑鱼。 

3) 销量：2022年和 2021年持平。以销定产。预计 2023年同比增 10%。下

游赊购，账期长达半年多-1年。广西罗非鱼（广东、广西、云南、海南），

广东 wan鱼。 

4) 原料：非蛋白原料，杂粕替代。油脂添加 3%，特水料添加 10%。一级豆

油、深海鱼油、猪油。饱和脂肪酸相近。畜禽料添加豆粕，猪料 20%以

内，水产料豆粕没有调整，复合粕用量增加，主要是氨基酸等。特种料

不用菜粕，主要用肉食动物蛋白。 

5) 进出口：出口目前量少，海外市场不一定稳定，且已经被其他大公司占

据。当地采购原料当地生产，也有做成饲料运回国内。在保税区加工粮

食，2015年就开始有。  

6) 饲料蛋白含量：鱼粉最低 16%即可，低蛋白日粮，生猪变化不大，基本

没有降。葵粕和菜粕有价差，因为菜粕有一些功能。 

7) 非瘟：规范化养殖，目前疫情稳定。 

8) 新原料：一氧化氮合成蛋白，2000元+/吨。 

9) 库存：3-5天库存，油厂豆粕胀库，不着急买。 

6、F 企业（饲料养殖企业） 

企业信息：公司饲料为主，养殖近年发展也较快。 

1) 销售：每年 2-3月淡季，今年是正常减量。猪料增，鸡料降。自繁自养

降幅不到 10%。对鸡料较乐观。 
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2) 养殖：三黄鸡微亏，有溢价 1-2元/只。3.5-4斤出栏，全程料肉比 2.5。

公司自养，公司+农户。散户退出，因为养殖利润不行，抢不到鸡苗。

市场总体上应该不缺鸡苗，只是养殖结构发生了变化，散户感觉缺鸡苗。

禽类供给中间商。 

3) 饲料蛋白添加比例：豆粕 7000 吨，占比 20%。猪料 20%，禽料 15%。从

2018年至今变化不大。主要看养殖利润来调节添加比例，另外考虑原料

价差。0水的豆粕对应-900 基差。葵粕<菜粕 36%<豆粕 43%=300<600。 

4) 饲料需求：2022年养殖利润好（尤其鸡利润），大量用豆粕（肉鸡 15%

配方）、玉米，催熟提前 10天出栏（120天标准），导致豆粕价格快速

上涨。12月之后价格回落，肉鸡没有利润，饲料豆粕配方15%降低到10%，

最低 5%。用其他杂粕来替代，延迟出栏 10天。蛋白吸收率，豆粕最高。 

5) 库存：豆粕物理库存 3天，加上合同合计一周。物理库存最高的时候就

10 天。 

6) 采购：现在找贸易商买现货，因为比油厂的低。年前找油厂买基差合同，

保证基础库存。目前方向不明，因为不着急建库存。 

7) 船期：预计巴西大豆 4月 15日左右到港，现货价格和基差会承压。 

8) 行情：正常情况，400基差都是高位，2022年下半年就预计 23年不好。

200 的基差也不算低。往年也是巴西大豆到港，基差会再跌一波，直到

见底。远期基差买一些，作为保底量。看 4月基差到负，能否止跌？ 

9) 需求：主要看 4月。水产、禽类可能会好一些。散户投栏也会好转。需

求不悲观。当前压力主要在供应。 

7、G 企业（大豆压榨企业） 

企业信息：大豆压榨企业。 

1) 预期差：年前预计缺豆 13-15天。但年后回来消费很差。正月十五以后

的提货节奏和往年初四五差不多。市场需求差，菜粕替代了豆粕，当时

1400-1500 价差。葵粕替代了菜粕。整体饲料产量下降不多，大集团降

低不多，小的降 15%-20%。但饲料厂都在减库存。 

2) 利润：养殖利润差，猪、禽都不太好。自用大猪料不用豆粕了。较差需

求碰上了比较多的供应，导致现货降价很快。饲料厂逼贸易商，逼油厂。

没有成交量的情况下，现货一直在跌。基差从 800 到 240。等贸易商手

上出完，油厂有话语权的时候，价格可能才会企稳。 
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3) 预售进度：2-3 还行，之后的不太多。下游预计 4 月水产会好转。目前

5-9月豆粕基差没有报价，其他家报 60-80。 

4) 无量下跌：空基差，以及有货的贸易商在跑。市场情绪还是比较差。一

口价，贸易商报 240基差，油厂报 320。 

5) 买船：海外采购和装船照常，没有调整节奏。对后市价格看跌。厂内库

容率很低，积极采购，后面再调整开机率。 

6) 替代：菜粕的压力小于豆粕。杂粕太多。 

7) 价格：未来大豆成本没有最低，只有更低。目前榨利-200。加工费用 200

多/吨。现在粕价格低是因为贸易商甩货。后期，贸易商和饲料厂都要

备库时，价格才会起来。 

8) 国外升贴水：现在已经很低了，7年以来最低。FOB价格已经很低了。 

9) 豆源：巴西豆和美豆含粕 含油率，会影响榨利。巴西豆杂质越来越高。

没有美豆好。 

10) 油脂消费：菜油消费主要在川渝云贵。最近价格下跌，棕油对豆油替代，

主要看价差，一豆棕价差 1000 以内。低度高度价差可以覆盖茶多酚，

就会加茶多酚，可以用更便宜熔点更高的棕油去替代豆油。菜油和其他

两个油替代影响不太大。 

11) 粕消费：主要发往云贵，贸易商：饲料厂=1：1。发到昆明 220-230。 

8、H 企业（饲料企业） 

企业信息：工场主要经营鸡鸭料。 

1) 饲料企业：目前有的企业原料断了，裁员，强制休假。因为养殖亏，回

款慢。本集团也在催收，金昌鱼料，有客户欠款 1300万元，为了压栏，

还要加大赊购。去年 3月中旬-4月，那一波禽养殖亏损，养殖户欠经销

商，欠饲料厂。预计上半年下游需求不好，最快看下半年了。3 月同比

去年下滑 30%+。商品料为主，还有定制料。以稳为主。大客户、经销商

都有。 

2) 规模：金融助力企业，没来得及上征信，几家公司过度授信，行情不好，

死了很多客户。目前整个市场规模都在减少。主要是 WX、MX 等大企业

在扩大。现在要加担保人，因此贷款很难。 

3) 周期：鱼出栏周期推迟一个月，因为闰月。饲料赊销周期不一样，行业

待收回比例与正常年份比较很高。金鲳鱼少，价格高抑制需求，养殖对

水产料需求不好。 
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4) 养猪事业部：华南大区。在广西有很多养殖基地，就近从场里拿货。华

南有 5家。 

5) 养殖户：非瘟之后，小散户锐减。鸡鸭养殖还可以。 

6) 利润：猪料比禽料好一些。 

7) 库存：养殖公司豆粕库存 1 天。现在豆粕库存 7、8 天，因为本场产能

量大。 

8) 配方：禽料多用葵粕，豆粕很少了。猪料始终是豆粕为主，11-12%。  禽

料用动物油（猪油、淡水鱼油、鸡油）；猪料用豆油（最贵），一个月

30-50吨。 

9) 玉米：霉变 2%，水分 14.5%，容重 700。东北过来的玉米。玉米 3-5 月

预计偏弱。替代也是看价格。 

10) 各种粕比较：价格点。与区域、料等级、客户需求、后台研发等相关。

棕榈粕发黑，自用料都在用。 

9、I 企业（压榨企业） 

企业信息：企业以压榨菜籽为主。 

1) 产量：榨利不好会影响买船。后面看加菜籽可供应量。大部分买到 6月

份。菜粕压力不大，当天产出随即拉走，主要是执行合同。颗粒粕缺货，

转移到两广。 

2) 菜油：以储备为主。年前双向结束了，年后 3月本来结束，某些原因延

期，4月底-5月会有部分轮入，出库两个月，入库两个月，四个月完成。

3月 16日，全国 4、5月，5000吨菜油成交。终端需求一般。贵州储备

4 万双向，2 万新增单向，共 6 万吨。储备管理总公司来调配，属于省

级储备。另外还有县市储备，算地方储备。四川 30万吨/两年，一年 15

万吨。具体轮的时间数量不清楚。 

3) 菜油消费：拉到川渝运费 300，湖南差不多。两广不吃菜油。 

4) 进口菜籽：广西 3月到港 12船。3、4、5集中到港。正常。广东 2条船。

4月看中粮和中储粮。加菜籽年度末结转估计很少，三季度预计货少，6

月份买的就少了。预计全国还有 200万吨菜籽未到港。截至目前进口量

超过 500万吨，已经历史新高。 

5) 进口来源国：主要是加菜籽。俄罗斯菜籽品质不稳定。欧洲菜籽和葵籽

基本上在内部消化。 
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6) 替代：菜豆油价差很低，去年菜油被豆油替代，但目前看回替不明显。 

7) 压榨利润：目前微亏。进口菜籽榨利更多来自菜油，出油率高，价值高。

进口大豆榨利更多来自豆粕。压榨菜油分 1、2、3 级。以前的 3、4 合

并为三级。三级菜通用，毛菜一般客户有自己的精炼线。主要用于调和

油，和一豆比价。正套为主。后市看跌，点的慢一些。锁汇率。 

8) 基差：看到负基差。预计 4、5 月压力最大。之后看加拿大售货情况。

基差跌得特别快，市场很差，一致性看空。每年 3、4、5 都是最弱的，

6月慢慢好转。 

10、J企业（压榨企业） 

企业信息：企业以压榨菜籽为主。 

1) 菜籽：2019年 3月之后停止了进口。每个月压榨一船菜籽。 

2) 销售：直销比例 80%。菜粕压力不大。菜油开始累库。正常 11-3月是淡

季，今年还好，因为豆菜粕价差太大，替代很多。但因为开机率太多，

没太多感觉。预计 4、5月是最难的，库存压力最大。不看弱菜粕需求。

虽然其他粕也会替代菜粕，但体量有限。 

3) 进口菜籽：6、7月零星有购买。8、9月相对较少。 

4) 预售：有些场预售到 7月，30%左右。 

5) 需求：6 月后更看好粕的需求。渠道库存出清，3 月和 4 月到港船期报

价差距很大。 

6) 开机率：降低了，原来 3月大豆计划 3月出清，但现在价格跌太快，亏

损太大，就算新买 4月大豆也赚不回来，所以降开机，降亏损兑现。一

个月平均 10万，最多两船-2.5船。 

7) 装船：巴西抛货压力大，装船很快。FOB 报价-50了。 

8) 基差：受两个因素影响：榨利和库存。全年看大供应对弱需求，基差不

会太高。 

9) 菜粕需求：弹性很大。广西本省 60 万吨，广东 360 万吨，华东和沿长

江。 

10) 粕需求结构：云贵占比 30%增到 50%，广西非瘟之前是巅峰，2019 年损

失很大，之后慢慢恢复，但还没有到巅峰值。总体上广西原地踏步。占

比从 60%降低到 50%。大集团兼并中小养殖户。总量增长有限。 
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