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事件： 

北京时间周四凌晨，美国农业部最新供需报告出炉，大幅下调阿根廷大豆产

量 450 万吨至 4100 万吨，维持巴西产量 1.53 亿吨不变；因美国压榨需求放缓，

上调美豆期末库存到 2.25亿蒲式耳，比上月上调 1500万蒲式耳；消费国中主要

下调了中国需求。报告整体中性，对美豆走势影响有限，近期难以摆脱震荡格局。 

点评： 

USDA 报告中，国际供应端尚未提供新的上行动能，当前国内需求仍是豆粕

主要影响因素。据钢联数据，1月监测企业生猪出栏环比回落，总存栏同比环比

均维持升势，养殖需求仍有韧性，但出栏整体维持高位，豆粕边际需求或仍呈弱

势，国内消费复苏仍有迟滞，猪价仍在寻底阶段。近期，国内油厂豆粕远期基差

成交火爆，需求预期在逐步回暖，但最终能否向下有效传导尚需确认，同时油厂

大豆及豆粕库存也处同比偏高位置，供需形势相对中性。 

总结：随着阿根廷天气逐步改善，供应端炒作趋于结束且巴西供应逐步兑现，

美豆盘面压力渐增，原料端有回落压力。国内供应整体充足，豆粕期价短期难有

进一步上行动力，或强弩之末，短期走势将继续偏弱。技术上关注 05 合约震荡

区间低点 3840的破位情况，长线空单可继续持有。 

 

 

图 1 商品猪存栏                                 图 2 商品猪出栏 
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图 3  国内豆粕库存                           图 4  国内豆粕隐性库存 
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