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国内大豆压榨产业的扩张与北移 

摘 要 

伴随着国内大豆压榨产业产能的快速扩张，国内大豆压榨量也获

得了较快增长。压榨企业之间的竞争愈加白热化，市场获利能力越

来越弱，行业进入了压榨利润精细化管理的阶段，需要对采购、压

榨、销售等环节进行严格精细的管理方能有利可图。 

随着国内豆粕需求的飞速增长及油脂需求增速的放缓，豆粕需求

成为大豆压榨的主要驱动力。在此背景下，国内对动物蛋白消费的

旺盛需求不断驱动着养殖行业的扩张，并进一步驱动压榨企业扩张。

2016、2017年的环保风暴令南方中小型生猪养殖户加速淘汰，大型

企业集团“一体化养殖”进程快速推进。从长远来看，随着落后产

能的淘汰，先进产能进入快速发展期，未来豆粕消费依然有很大的

增长潜力。 

南方地区的禁养令生猪养殖产业向北转移，而东北作为产粮大

区，成为扩张的重点区域。顺应养殖行业的北移趋势，压榨企业的

向北扩张成为大势所趋，国内大豆压榨产业迎来了新一轮的圈地扩

张黄金时期。 

但伴随着国内大豆压榨企业的继续扩张，豆油产量与消费的差距

越来越小，国内豆油压力渐增，未来或面临产大于需的局面，制约

豆油上行空间。 

与此同时，养殖的扩张与北移还将对国内油粕贸易格局产生影

响。养殖北移导致的东北地区旺盛的豆粕需求将使豆粕价格呈现北

高南低的局面，而豆油的充裕供应将使豆油价格重心整体下移。此

外，随着东北地区压榨产能的扩建，豆粕、豆油由北向南的贸易流

向将被削弱，将会对油粕的区域基差、价差产生影响。 
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一、大豆压榨产业 

大豆压榨是以大豆为原料，将其压榨成豆粕和豆油，从产业链来看，其上游包括大豆的种植，中游为国际

粮商及大豆压榨企业，下游则是豆粕和豆油的终端消费。其中，豆粕下游为饲料、养殖业，终端产品为肉、蛋、

奶；豆油的下游则包括食品加工、餐饮消费及家庭消费。 

图表 1： 国内大豆压榨产业链 

 

资料来源：中信建投期货 

建国初期，国内大豆在压榨行业就具备了初步的规模，但压榨的主要是国产大豆。1995年以后，为满足国

内油脂消费需求，我国逐渐放开大豆进口市场。2001年我国正式加入WTO，作为入世条件，我国承诺到2006年

实现大豆贸易自由化，国内大豆市场大门随即被彻底打开。随着大豆进口贸易的自由化，价格低廉的进口大豆

大量涌入，在2004年的一轮行业洗牌后，以嘉吉、邦基、AMD和路易达孚为代表的国际粮商大举进入中国大豆

压榨市场，国内的大豆压榨产业发展逐渐变得规模化、国际化，形成了比较完整的大豆产业链。但随着中国经

济的发展、人口结构的变化以及消费习惯的改变，国内大豆压榨产业也发生了一些变化。 

在过去的大豆压榨产业中，油为主产品而豆粕为副产品，但随着国内的蛋白需求的飞速增长及油脂需求增

速的放缓，豆粕需求成为大豆压榨的主要驱动力，豆油沦落为副产品。当前国内每年大豆的进口量及蛋白需求

量以10%的增速增长，而油的需求增速却仅为6%-7%。国内对蛋白需求的不断增长促成了国内大豆压榨规模的

不断提升，但随着大豆压榨规模的扩大，国内豆油产量被动增加，产需差距不断缩小，未来或逐渐面临产大于

需的局面，制约其价格上行空间。而伴随着环保政策下养殖的北移及去散户化，国内大豆压榨产业迎来了新一

轮的圈地扩张黄金时期，养殖的扩张与北移将对国内油粕贸易格局将产生影响，并使油粕的区域基差、价差发

生相应的变化。 
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二、产业发展历程 

图表 2： 国内大豆压榨产业发展阶段 

 

数据来源：海关总署，文华财经，中信建投期货 

国内大豆压榨产业主要经历了三个阶段： 

第一个阶段从1996年至2004年，是压榨企业建好工厂就能盈利的阶段。1995年以前，我国处于计划经济时

代，粮油物资十分匮乏，压榨企业规模不大，以国营为主。1996年起，为满足国内油脂需要，我国逐渐放开

大豆进口市场，压榨行业开始初步形成规模。1996-2001年期间，国内大豆进口实行关税配额制，配额内关税

税率3%，配额外关税很高，普通关税税率180%，最惠国关税税率40%。由于当时国内的压榨企业很少，市场

竞争并不充分，压榨企业利润丰厚。而在中国加入WTO后，国内大豆进口进一步放开，伴随着大豆进口贸易

的自由化和国内压榨企业的扩张，价格低廉的进口大豆大量涌入，国内大豆进口和加工量获得了迅速的增长。 

第二个阶段从2005年到2008年，是压榨企业做好采购才能生存的阶段。前一阶段国内大豆压榨能力的快速

增长令行业开始出现产能过剩的问题，2004年国际市场大豆价格的大幅下跌成为行业洗牌的转折点。在不到半

年的时间内，国际大豆价格近乎腰斩，而当时国内大豆采购习惯一口价交易，亦习惯了前一阶段建好工厂就能

盈利的日子，并没有太多风险意识，套期保值参与度很低，在行情的快速下跌中毫无招架之力。 

在行情的大幅波动之下，国内压榨企业整体亏损严重，许多大型民营和股份制油厂面临破产倒闭或长期处

于停产半停产状态。借此机遇，以嘉吉、邦基、AMD和路易达孚为代表的国际粮商通过参股、控股等低成本扩

张方式大举进入中国大豆压榨行业，部分长期停工停产或面临破产倒闭的油厂被外资兼并或重组。优胜劣汰下，

大量缺乏采购能力的企业被淘汰，而生存下来的企业具备了优良的国际化采购和风险管理能力。就此，大豆压

榨行业第一轮洗牌完成。 



 

  

3 

[table_page] 农产品产业链跟踪报告 

 

 

请参阅最后一页的重要声明 

第三个阶段始于2008年，金融危机冲击下大宗商品纷纷大幅下跌，大豆压榨行业在行情的剧烈波动中再度

发生变革，进入了压榨利润管理的新阶段。这期间国际大豆价格虽波动剧烈，但经过前一轮行业洗牌，几大巨

头垄断了市场，对手之间的竞争从单一的依赖采购转向系统竞争力，采购、销售、生产、物流每一个环节，企

业的管理能力、人才和各方面能力的要求都大大提升。这期间，压榨行业市场的竞争力和承受风险的能力也随

之提高，国内压榨在蛋白需求高速增长的情况下不断增长，产能趋于平衡。2014年以后，伴随着国际大豆价格

的大幅下跌，压榨产业竞争进入白热化阶段，利润率越来越低。行业进入了压榨利润精细化管理的阶段，需要

对采购、压榨、销售等环节进行严格精细的管理方能有利可图，而目前国内压榨行业正处于该阶段。 

三、产业特点 

1、压榨产能、产量快速扩张 

图表 3：国内大豆压榨日产能（万吨/日） 图表 4：国内大豆压榨量及增速（百万吨、%） 

  

数据来源：国家粮油信息中心，中信建投期货 数据来源：USDA，中信建投期货 

加入WTO，国内大豆压榨产业进入快速发展的阶段，产能快速扩张。2001年，我国大豆日压榨能力不足7

万吨，年加工大豆能力在2000万吨左右；而截至2017年底，我国大豆压榨产能超过1000吨/日的企业高达152家，

日压榨大豆总能力达44.98万吨，折合年压榨量1.48亿吨，在不到20年的时间里翻了好几番。根据国家粮油信息

中心预估，2020年国内大豆压榨能力将达到53万吨/日，增速或虽有所放缓但增量依然可观。 

而伴随着国内大豆压榨产能的扩张，国内大豆压榨量也得到了快速增长。据统计，2016/2017年度，国内大

豆压榨量达到9170万吨（包括膨化大豆350万吨），产能利用率在60%左右。虽然产能利用率显示不高，但考虑

到黑龙江国产大豆压榨企业产能利用率较低，且部分华南大豆、菜籽双榨线常年压榨菜籽，从大豆有效压榨能

力来看，目前我国大豆压榨能力过剩的情况并不十分严重，仍存在进一步的扩张空间。 

2、豆粕消费成压榨的主要驱动因素 

在国内大豆压榨产能及产量快速扩张的背后是豆粕需求的快速增长。压榨大豆可以获得豆油和豆粕，但不
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同时期主副产品不同，这也决定了油厂的压榨活动主要受何种因素驱动。在过去的大豆压榨中，由于物资匮乏，

人民基本的生活还未能得到满足，大豆压榨主要目的是为了获得豆油，粕成为压榨的副产品。 

但随着经济的发展和人民生活水平的不断提高，收入增长对增加油脂食用消费的边际效应减少，豆油的消

费增速放缓。在收入水平上升到一定层次后，居民的饮食结构偏好发生了变化，健康的饮食结构逐渐受到居民

的推崇。不论是城镇还是农村，人们开始有意识地控制油脂的摄入量，油脂的人均食用消费增长潜力十分有限，

油脂的消费增长转而依赖人口基数的增长。 

图表 5： 中国居民平衡膳食金字塔 

 

数据来源：中国营养学会，中信建投期货 

相比于油脂，蛋白的消费增长潜力显然更大。从中国居民平衡膳食结构金字塔很容易发现，居民健康饮食

结构中，油脂类的摄入是受到控制的，以每天不超过25克为宜。对比之下，对肉、蛋、奶等动物蛋白的需求大

幅超出油脂，而肉、蛋、奶正是豆粕需求的下游。豆粕作为饲料中主要的植物蛋白的被动物食用，然后再按照

一定的转化率转化成肉、蛋、奶等动物蛋白。此外，根据国际粮农组织2016年数据，成年人每天摄取蛋白质应

在75g以上，世界人均水平只有68.8 g，而我国目前平均水平仅为60g。从转换率及摄入量增长潜力的角度来看，

全球及国内豆粕的消费的增长潜力都远大于豆油。 

图表 6：国内豆油消费及增速（百万吨、%） 图表 7： 国内豆粕饲料用量及增速（百万吨、%） 

  

数据来源：USDA，中信建投期货 数据来源：USDA，中信建投期货 
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在此背景下，国内豆粕需求高速增长而油脂需求增速放缓，当前国内豆粕饲料用量需求增速常年稳定在10%

左右，但油的需求增速却仅为6%-7%，增速差异明显。由此，国内大豆压榨的驱动因素从豆油转化为豆粕，豆

油沦落为压榨的副产品。 

3、对榨利的精细化管理 

产能快速扩张之下，压榨企业之间竞争愈发激烈，行业利润率随之下滑。进入压榨利润精细化管理的新阶

段，企业从采购、压榨到销售各个环节的成本及利润管理，均需要不留短板。国内压榨企业一般从美国及南美

采购大豆进行压榨，从采购大豆作为原材料直至将其压榨成豆油、豆粕进行销售，中间涉及产业链诸多环节，

时间周期也长，往往使企业面临着价格、汇率等因素导致的成本、利润波动风险。而通过套期保值来锁定原料

采购成本、产品销售价格及外汇汇率，以此进行榨利的精细化管理，成为行业的主流。 

2004年及2008年的两轮行业洗牌对现存压榨企业意识到了风险对冲的重要性，套保需求亦随着压榨量的快

速增长而不断增加。当前豆粕的基差销售模式已十分成熟，压榨企业通常会在采购大豆的同时在盘面上做卖保，

再通过基差销售将豆粕卖出，待下游买家点价之后，同步平掉期货市场空头头寸，以此锁定榨利，减少价格波

动可能对利润造成的侵蚀。但豆油的基差销售则相对没有那么成熟，一口价模式在现货贸易中依旧占据一定比

例。对于压榨的副产品豆油，企业一般视情况对其进行套保，往往保留一定的风险敞口，这亦加剧了豆油行情

的波动。当豆油处于看涨预期时，油厂套保意愿减弱，在对豆粕做卖保的同时更倾向于保留一定的豆油风

险敞口，豆油盘面套保力量减轻；而在库存看涨的交易环境中，压榨企业更倾向于在盘面沽空锁定榨利，

常常进一步加剧豆油的跌势，前期豆油的持续弱势即是验证。企业对外汇的套保也是类似的套路。 

而除了通过套保对榨利进行精细化管理之外，压榨企业在各种成本上也加强了控制，物流成本即是其

中之一。出于对大豆进口成本的考量，进口大豆压榨企业一般集中在沿海沿江水运发达的地区并背靠销区。

但在2016年，南方水系发达地区颁布养殖禁令，划分禁养区，很多养殖场面临着拆迁、搬离的命运，北移成为

趋势。在油脂消费放缓而豆粕消费快速增长的背景下，毋庸置疑，远离养殖场将使下游采购的物流成本增加，

令压榨企业在白热化的竞争中处于劣势。顺应养殖行业的北移趋势，压榨企业的向北扩张成为大势所趋。 

四、养殖的扩张与北移 

国内对动物蛋白消费的旺盛需求不断驱动着养殖行业的扩张，在豆粕成为压榨主产品的情况下，进一步驱

动压榨企业的扩张。2016、2017年的环保风暴使得很多南方中小型生猪养殖户加速淘汰，大型企业集团“一体

化养殖”进程则快速推进。鉴于我国，尤其是农村地区，人均肉类消费量远低于发达国家水平，肉类消费增长

潜力巨大。中小型养殖户的淘汰或使豆粕消费短期受到抑制，但从长远来看，随着落后产能的淘汰，先进产能
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进入快速发展期，未来豆粕消费依然有很大的增长潜力。伴随着养殖的扩张和对豆粕需求的增长，压榨企业仍

有较强的扩张驱动力。 

然而，养殖的重点扩张区域与当前国内大豆压榨企业的产能布局存在差异，依然需要压榨企业通过行业扩

张、整合进行调整。南方地区的禁养令生猪养殖产业向北转移，而东北作为产粮大区，成为扩张的重点区域。

前期出于对运输成本的考虑，我国大豆压榨区域发展并不均衡，压榨企业主要布局在沿海沿江地区，华东、山

东、广东、华北等地区产能分布集中，竞争也十分激烈。相比之下，东北地区因国产大豆压榨企业产能利用率

较低，产能过剩并不明显。随着养殖行业的北移，出于对压榨利润的精细化管理需求，东北地区豆粕需求的增

长将驱动当地压榨企业的扩张，压榨企业迎来了新一轮的圈地扩张的良好机遇。而原先布局南方的压榨企业，

要么转向西南地区供应，要么将在激烈的竞争中再度开启行业的整合。 

图表 8： 国内大豆压榨企业产能布局 

 

数据来源：中信建投期货 

图表 9： 当前计划及在建油厂信息汇总 

 

数据来源：天下粮仓，中信建投期货 

一些企业已经先行嗅得机遇，2017年计划及在建的油厂中，布局北方的占到了多数。大连中纺粮油加工基

地、盘锦汇福、盘锦中储粮均计划扩建在东北养殖重点扩张区域内。2017年6月，商务部取消了对外资投资大豆

压榨领域的限制，叠加国内对豆粕的旺盛需求，在外资的推动下，预计未来大豆压榨产能扩张的步伐还将加快。

区域 油厂 所属集团 性质 设计产能 预计投产时间

东北 大连中纺粮油加工基地 中粮 国有 6500 未定

东北 盘锦汇福 汇福 民营 5000 2018年

东北 盘锦中储粮 中储粮 国有 6000 2018年

华北 沧州黄烨汇福 汇福 民营 10000 计划建厂

山东 青岛富海 路易达孚 外资 12000 2019年

华东 九江一德 一德 民营 10000 2020年
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随着养殖区域的转移，东北成为大豆压榨产能扩张的重点地区，国内大豆压榨产业迎来了新一轮的圈地扩张黄

金时期。 

但与此同时，随着国内大豆压榨企业的继续扩张令国内豆油压力逐渐增长，从近些年豆油产出、消费的情

况可以看到，豆油产量与消费之间的差距越来越小，未来或面临产大于需的局面，制约豆油上行空间。 

图表 10： 国内豆油产量-消费（万吨） 

 

数据来源：天下粮仓，中信建投期货 

此外，养殖的扩张与北移还将对国内油粕贸易格局产生影响，并使油粕的区域基差、价差发生相应的变化。

对东北地区的旺盛豆粕需求将使豆粕呈现北高南低的局面，而豆油的供应过剩将使豆油价格重心整体下移。与

此同时，东北压榨产能的增加将削弱豆粕、豆油由北向南的贸易流向，将对当前油粕市场的区域基差、价差格

局产生影响。 
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地址：杭州市上城区庆春路 137 号华都大厦 811 室 
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太原营业部 
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室 

电话：0351-8366898 
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地址：济南市泺源大街 150 号中信广场 1018 

电话：0531-85180636 
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地址：辽宁省大连市沙河口区会展路 129 号大连国际金融中心 A 座

大连期货大厦 2901、2904、2905、2906 室 

电话：0411-84806305 

郑州营业部          

地址：郑州市金水区未来大道 69号未来大厦 2205、2211 室 

电话：0371-65612356 

广州东风中路营业部          

地址：广州市越秀区东风中路 410 号时代地产中心 20 层自编 2004-05

房 

电话：020-28325302 

重庆龙山一路营业部 

地址：重庆市渝北区龙山街道龙山一路 5号扬子江商务小区 4幢 24-1 

电话：023-88502030 

成都营业部 
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电话：028-62818708 

深圳营业部  

地址:深圳福田区车公庙 NEO 大厦 A栋 11楼 I 单元 

电话：0755-33378736 

上海漕溪北路营业部 

地址：上海市徐汇区漕溪北路 331号中金国际广场 A 座 9层 B 室 

电话：021-33973869 

南京营业部 

地址：南京市玄武区黄埔路 2 号黄埔大厦 11 层 D1 座、D2 座 

电话：025-86951881 

宁波营业部 

地址：浙江省宁波市江东区朝晖路 17 号上海银行大厦 5-5,5-6室 

电话：0574-89071687 
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电话：0551-62876855 
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本报告中的信息均来源于公开可获得资料，中信建投期货力求准确可靠，但对

这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构

成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 

 

全国统一客服电话：400-8877-780  

网址：www.cfc108.com 

 

 


