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【冠通研究】 

国内需求不佳，短线偏空思路 

制作日期：2024 年 2月 22日 

【策略分析】 

国外方面，机构对巴西大豆产量作出下调，但在全球供需宽松格局下，并未引起市场

积极反馈。巴西新季大豆出口压力显现，排船量大增，在国际市场需求疲弱下，将与供应

宽松的美国 23/24季大豆形成更为激烈的竞争。 

国内方面，春节期间，油厂停工，进口大豆则仍有到港，国内大豆供需依然极为宽

松；节前，随着油厂降低开工以及下游补库作用下，油厂胀库压力明显减轻，但豆粕库存

同比仍在高位。节后，油厂开机陆续恢复，而国内进入需求淡季，以及国际宽松预期下，

后市库存去化依然难以顺畅进行。下游养殖端，外购仔猪育肥利润好转，节后仔猪价格依

然延续强势，但节后成交偏弱，终端需求走弱，猪价延续弱势，育肥需求预期不强。仔猪

销售有利可图，或放缓产能去化速度。 

盘面来看，粕价受到供需宽松压力偏弱运行，3000整数关口下破，短线偏空思路。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，豆粕主力合约收盘报 2989/吨，-0.76%，持仓+84904手。 

现货方面： 

截至 2月 22日，江苏地区豆粕报价 3340元/吨，较上个交易日-40。盘面压榨利润，

美湾 3月交货为-440 元/吨、美西为-366元/吨。巴西 3月交货为 127元/吨， 

现货方面，2月 21日，油厂豆粕成交 8.05 万吨，较上一交易日-5.16 万吨。 
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（豆粕主力 1h行情） 

数据来源：博易大师 

【基本面跟踪】 

消息上： 

阿根廷罗萨里奥谷物交易所周三将其对阿根廷 2023/24年度大豆和玉米产量预估分别下修

至 4950万吨和 5700万吨，因指 1月末和本月初出现热浪。该交易所此前计算大豆产量为

5200万吨，玉米产量为 5900万吨。在“大豆早期非常敏感的时期”，阿根廷关键的大豆作

物也受到了“长期且严重热浪”的影响。布宜诺斯艾利斯谷物交易所周三稍早表示，阿根

廷的潘帕斯农业带预计将在未来几天迎来降雨，尽管大部分降雨将出现在该国农业中心地

带的北部地区。 

基本面上： 

国内原料方面，截至 2月 16日当周，国内进口大豆到港量为 126.75万吨；油厂大豆库

存 499万吨。 

据国粮信息中心，根据船期监测，2-3 月我国进口大豆月均到港量约 550 万吨，4月后

进口巴西大豆将集中到港，预计 4-6月大豆月均到港量在 1000万吨左右。随着进口大豆集

中到港，预计二季度国内大豆库存将增加。 
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美国农业部数据显示，截至 2024年 2月 15日当周美国大豆出口检验量为 1185885吨，

前一周修正后为 1342086 吨，初值为 1326243 吨；美国对中国（大陆地区）装运 657888吨

大豆。前一周美国对中国大陆装运 814103吨大豆。 

据美国农业部，截至 2月 8日当周美国大豆出口净销售数据显示：美国 2023/2024年度

大豆出口净销售为 35.4万吨，前一周为 34.1万吨；美国 2023/2024年度大豆出口装船 145.3

万吨，前一周为 165.5 万吨；美国 2023/2024 年度对中国大豆净销售 41.4 万吨，前一周为

30.8万吨；美国 2023/2024 年度对中国大豆出口装船 89.2万吨，前一周为 115.2万吨；美

国 2023/2024年度对中国大豆累计装船 1877.8万吨，前一周为 1788.6万吨；美国 2023/2024

年度对中国大豆未装船为 279.9万吨，前一周为 327.7万吨。 

南美端，排船方面，截至 2 月 18日，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）对中国大

豆无排船；巴西各港口大豆对华排船计划总量为 574.02 万吨，较前一周增加 110.38万吨。 

发船方面，截止 2 月 18 日当周，阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）大豆对中国无

发船；巴西港口对中国已发船总量为 342.23万吨，较前一周增加 185.8万吨。 

供给端，昨日油厂开机率 44.5%。截至 2月 16日当周，油厂豆粕产量为 2.38万吨，周

度-54.3万吨；未执行合同量为 203.2万吨；豆粕库存为 62.13万吨。 

下游提货方面，昨日提货量为 11.94万吨，前值为 12.79万吨。饲料加工企业库存上，

截至 2月 16日当周，样本饲料企业豆粕折存天数为 7天，此前为 11.2天。 
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