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事件： 

北京时间周一收盘，国内豆粕主力触及 3600关口，盘中跌幅 3.51，呈现单

边走弱格局。 

 

点评： 

盘面的下跌原因主要在于市场对巴西供应兑现的担忧，以及国内豆粕供需转

向宽松。市场在经过反复权衡后，阿根廷供应端炒作支撑逐渐势微。原料进口方

面，据海关总署，截至 2023年 2月，进口大豆累计进口 1617万吨，为近 5年峰

值水平，同比+223 万吨，或+16%。而随着巴西发运恢复，国内 3 月到港压力依

然较大，据我的农产品监测，国内主要地区预计到港 663万吨。集中到港下，国

内油厂开工或被动提升，在需求短期难有提振之下，库存或有进一步积压。养殖

需求方面，随着猪价大幅回落，前期在收储政策预期下的规模场压栏及散户二次

育肥行为难以为继，成本倒挂之下，最终或难逃亏损，出栏水平将保持高位，进

而再度施压豆粕等饲料需求。 

操作上，长线空单可继续持有，整数关口可适量止盈。短线建议观望为主，

等待逢高布空机会。 

 

 

图 1 进口大豆                                图 2 商品猪出栏 
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图 3  国内豆粕库存                           图 4  巴西大豆发运 

 

数据来源： Mysteel、Wind、农业农村部、海关总署、冠通研究 
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