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集中供应价格承压 关注原油连锁反应新冲击 
 

 

 

  

展望 2026年二季度，我们认为—— 

 

豆粕市场 

巴西出口检验问题暂时得到解决，二季度将迎来巴西大豆集中到港。国内大豆

及豆粕供应形势宽松，现货端预计承压较大。但成本方面，需要关注美伊局势进展

及原油价格发展情况，海运费成本上升对国内豆粕存在较大的成本影响。消费方面

，禽畜养殖端利润不佳，但二季度整体存栏预计相对稳定，豆粕饲料需求有稳中略

降状态，但同比去年依然偏高。 

综合来看，豆粕当前正面临由强转弱的转换阶段，但由于原油价格波动的不确

定性，短期暂时对豆粕价格构成一定支持，但巴西大豆集中到港压力将压制豆粕表

现，甚至转跌风险。而原油走向，以及月底美豆种植面积、季度库存及美生柴等相

关重要数据能否给出新的指引，成为短线强弱节奏变化的关键。 

菜粕市场 

从目前全球菜籽产量及库存情况来看，全球菜籽供应形势良好，同比库存

增加。整体供应略显宽松。 

国内市场，澳籽进口恢复，加籽及加菜粕进口恢复，国内菜籽及菜粕进口

供应形势大幅好转，利空远月菜粕价格。短期低库存状态暂难改变，但豆粕供应

充足偏低价位下，菜粕消费更多来自于刚性需求，处于低库存低消费状态。市场

需要更多供需层面变化给出新的指引。下游水产消费方面，近期水产鱼类频频曝

光添加剂事件或影响市场消费心理，偏利空。 

综合来看，全球菜籽供应形势良好，进口菜籽及菜粕供应政策性打开，进

口供应预期良好。此外，国内新菜籽二季度面临收获上市阶段，集中供应下价格

冲击压力存在。消费方面，水产或存在消费同比下降风险，不利于菜粕端饲料需

求。二季度预计菜粕走势以跟随豆粕为主，整体偏弱。 

后市风险点： 

1、全球气候 

2、美豆、加籽种植面积及种植天气情况，美生柴政策内容 

3、中美会晤能否开展及会晤内容 

4、原油市场走向
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一、双粕市场年度行情回顾 

1.1 豆粕市场回顾 

图1：豆粕5月合约 

 

数据来源：文华财经  中辉期货 

豆粕一季度行情回顾 

一季度，国内豆粕价格先震荡后上涨。巴西丰产上市，美豆采购协议签署并进行了1200万吨的美豆的采

购，国内进口供应形势一片良好，再加上，国内同比偏高的大豆及豆粕库存更是降低了市场看涨的预期和心

态。与此同时，全球气候预计正逐步从拉尼娜转向中性。良好的天气展望叠加国内较好的当下及进口供应预

期，国内豆粕价格承压整理。5月盘面价格一度跌破5年来现货同期最低水平。 

春节期间，2月美国农业部作物展望论坛，同比调增美豆种植面积，但由于美生柴政策的乐观预期，消化

了美豆种植面积增加产量增加的利空影响。此后，美生柴政策的持续向好预期带动美豆价格持续走高，同时

也对国内豆粕价格带来了提振效应。 

此外，春季后不久，南美天气再度异常引发减产担忧，持续支撑了内外盘市场价格走高。2月作为阿根廷

大豆的主要需水阶段，持续降雨不足，引发市场对其减产的担忧。巴西端，虽然进入收割阶段，但是却持续

过量降雨，导致收割进度持续走缓，大幅低于去年同期，不仅引发市场对于巴西进口国内的到港时间将出现

推后的担忧，过量降雨还引发非主产州出现大豆霉变的问题。 

2月28日美伊军事冲突开始，随着霍尔木兹海峡遭遇封锁，原油供应不足引发国际原油价格大幅上涨，海

运费成本以及即将开始的新季种植化肥成本的增加预期，拉动豆粕价格快速走高。在此期间，巴西大豆出口

中国检验不达标，已经出口的巴西大豆未能得到海关通行，3月11日嘉吉首先提出停止收购巴西大豆出口至中

国，随后其他国际机构也出来表态暂停收割。国内进口供应引发担忧，助推了市场的看多人气。在南美天气

炒作，原油暴涨，进口停滞风险等多重因素作用下，豆粕价格创下年内新高，主力5月合约最高达到3204元/

吨。 

但与此同时，在豆粕创下3204元一年内新高后，阿根廷降雨恢复，并且呈现持续恢复状态。原油涨至100

美元附近呈现震荡，伊朗表示霍尔木兹海峡只封锁敌人船只，多国陷入沉默，特郎普号召无国响应，封锁“
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力度”有下降趋势，再加上，阿联酋原油管道出口实现正常一半以上出口量，国际原油供应紧缺状况有所缓

解。原油转入高位震荡。升水炒作降温。 

3月下旬，巴西农业部部长亲自带队与中国海关总署沟通大豆出口检验标准，3月22日消息，巴西方面箱

中方论证了保证大豆完全不含杂草种子不具备可行性，中国接受了这一观点，并放宽了杂草检验标准。试产

估计约20艘滞留货船有望放行。进口供应恢复的消息打压豆粕价格下旬持续回落，跌至2950元方向。 

1.2 菜粕市场回顾 

图2：菜粕5月合约 

 

数据来源：文华财经  中辉期货 

一季度菜粕主力合约整体呈现先跌后涨，而后回落的走势。一季度初，随着中加会晤结束，市场释放了

缓和信号，并在会晤后持续采购了10船以上加籽。供应缓解预期下，价格应声下跌。2月28日，中国公布了最

终加籽反倾销裁决，大幅降低了加籽进口加征关税至5.9%，并豁免菜粕100%加征关税。随着裁决正式文件落

地，宣告加籽及加菜粕进口问题得到解决。国内进口供应形势预计大幅改善。但由于短期当下进口菜籽，菜

粕库存处于历史低位水平，也限制了菜粕的持续下跌空间。 

3月5日，加拿大统计局发布了本年度菜籽播种意向报告，数据显示，2026年加拿大油菜籽种植面积将达

到2180万英亩，同比增长1.0%，增幅不及预期，对盘面也形成了偏多的影响。 

霍尔木兹海峡封锁导致原油价格暴涨，运输及新季菜籽种植成本增加的预期下，菜粕跟随豆粕上涨。但

随后4月预计加籽集中到港，进口供应压力预期下，价格高位回落，走势弱于豆粕。 

二、 全球气候逐步转向中性 

3月12日美国气候预测中心：下个月，拉尼娜气候有望转入中性，并有55%的概率中性状态会持续到5月至

7月，在6月至8月期间有62%的概率转为厄尔尼诺，并持续至年底。 

气象机构Rural Clima发布的气象预警显示，巴西从3月20日进入秋季，气候模型将从“拉尼娜”现象转

为中性状态。与2025年同期相比，今年的秋季预计将更加多雨，且气温偏高。 
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从气候发展及月度降雨预测情况来看，美豆及加拿大菜籽种植初期天气预计良好，有利于播种。但灌浆

期阶段，需要警惕厄尔尼诺对北美地区带来的降雨不足风险。 

图3：全球降雨量四月预测 图4：全球降雨量五月预测 

 
 

数据来源：CPC 中辉期货 数据来源：CPC 中辉期货 

 

图5：全球降雨量六月预测 图6：全球降雨量七月预测 

 
 

数据来源：CPC 中辉期货 数据来源：CPC 中辉期货 

三、国际大豆市场供需情况 

3.1 本年度及下年度供应形势预期良好 

美国农业部海外农业局3月发布的全球大豆供需平衡表显示，2025/26年度全球大豆市场在产量微降、消

费小幅回调的背景下，库存压力持续缓解，供需格局趋向紧平衡。从供应端看，巴西丰产成为全球供应核心

支撑，产量同比增加850万吨至1.8亿吨，出口激增1086万吨，有效弥补阿根廷、乌克兰等国减产缺口；阿根

廷产量同比大减311万吨，巴拉圭产量同比增加130万吨，美国因种植面积下滑产量同比减少112万吨，全球产

量微降100万吨，整体供应仍处充裕区间。 从需求端看，中国、美国压榨需求同比分别增加450万和1300万蒲

式耳，全球压榨量同比增加 892万吨，下游消费韧性较强；但美国出口同比大减 3070万蒲式耳，全球出口量

同比仅增 295万吨，需求端增长节奏有所放缓。 

国际谷物理事会（IGC）在一季度发布的报告中，预计2025/26年度全球大豆产量将同比上一年度增加100

万吨至4.27亿吨，贸易量维持1.87亿吨不变，消费量增加100万吨至4.32亿吨；结转库存维持7700万吨不变。
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而3月最新月报预计2026/27年度全球大豆产量将同比上一年度增加1600万吨至4.42亿吨，贸易量增加300万吨

至1.9亿吨，消费量增加1200万吨至4.42亿吨；结转库存增加100万吨至7900万吨。 
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3.2 美豆市场情况 

美豆种植面积预计同比增加 

2月美农农业展望论坛预计2026/27年度大豆种植面积为8500万英亩，高于2025年的8120万英亩。产量方

面，预计2026/27年度大豆产量预计为44.50亿蒲式耳，高于上年的42.62亿蒲式耳；单产预计持平于53.0蒲式

耳/英亩。期末库存方面，预测2026/27年度大豆期末库存预计为3.55亿蒲式耳，略高于上年的3.50亿蒲式耳

。价格方面，预计2026/27年度大豆均价为10.30美元，高于上年的10.20美元。 

由于美伊冲突，霍尔木兹海峡封锁，原油价格暴涨后，化肥成本增加，市场预计美农会部分放弃美玉米

种植，转种美豆，因此预计美豆种植面积会高于2月预估。 

Agmarket发布的春播意向显示，2026年美国大豆种植面积预期提高到8610万英亩，高于2025年的8120万

英亩，也高于美国农业部2月份年度展望论坛预测的8500万英亩。 

美生柴预期乐观有望大幅提振其国内消费 

2月USDA年度展望论坛预测2025/26年度豆油用于生物燃料生产的需求将达148亿磅，同比增长26%，

2026/27年度将进一步增长17%至173亿磅。这一乐观预测与近期环保署（EPA）生物燃料政策信号相互印证，

市场正密切关注最终政策的落地情况。根据美国能源信息署2024年公布的数据，在美国生物柴油投料结构中

，豆油占比约35%，居所有原料首位。其他主要原料占比分别是：动物脂肪21%、废弃餐饮油19%、菜籽油13%

、玉米油11%。 

3月上旬市场传闻美国环保署（EPA）将把2026年的生物质柴油掺混义务（RVO）定为54亿加仑，该数据远

高于2025年的强制掺混量33.5亿加仑。此外局媒体报道，白宫正计划于3月27日举办一场生物燃料相关活动。

目前美国六家生物柴油、大豆和菜籽油行业协会致信白宫，请求特朗普总统尽快敲定《可再生燃料标准法案

》（RFS）下的生物燃料掺混额度，以缓解因美国和伊朗战争持续所引发的柴油供应中断问题。这六家协会包

括美国清洁燃料联盟、美国大豆协会、美国全国能源与燃料研究所、美国全国油籽加工商协会、北美动物油

脂加工商协会以及美国油菜籽协会。公开信表示，美国生物柴油和可再生柴油生产商已证明有能力满足全国

道路用柴油需求量的10%。美国清洁燃料行业已在美国本土建立了超过65亿加仑的燃料产能，且正积极投入资

金以进一步扩大规模。2024年美国生产了超过50亿加仑的平价燃料，其中包括生物供暖燃料。 

3.3 巴西市场情况 

巴西大豆收割慢于去年，产量前景良好 

受本收获季巴西大豆地区降雨过高影响，收割进度有所放缓。根据最新CONAB周度作物最新数据显示，截

至3月21日，巴西2025/26年度大豆收获进度为67.7%，虽然高于五年均值，但仍落后于去年同期的76.4%，收

割进度的减缓，降低了巴西大豆集中出口的速度。降雨过多也曾一度导致非主产州出现大豆质量问题，但好

在并没有形成影响。 

受收获天气影响，一季度，巴西大豆产量遭遇机构不同增减调整变化，但绝对数值显示同比增产基调不

变。 

----CONAB3月月度报告环比调低巴西本年度大豆产量。预计2025/26年度巴西大豆产量达到创纪录的

1.77847亿吨，较上月预测的1.77985亿吨调低138万吨，比上年增长3.7%（上月预测增长3.8%）。大豆种植面

积为4843.5万公顷，略高于上月预测的4843.3万公顷，同比增长2.3%。大豆单产预计为每公顷3,672公斤，低

于上月预测的3,675，同比增长1.4%（上月预测同比增长1.5%）。 
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----巴西植物油行业协会（Abiove）3月调增巴西大豆各项数据，其中，预计巴西2025/26年度大豆产量

将达到1.7785亿吨，高于之前预估的1.7712亿吨。2026年大豆压榨量料达到创纪录的6150万吨，高于之前预

估的6100万吨。预计巴西2026年将出口1.115亿吨大豆，预之前预估持平。预计巴西2026年豆粕产量为4740万

吨，之前预估为4700万吨。预计豆油产量为1235万吨，之前预估为1225万吨。 

原油上涨或带动巴西生柴消费 

面对美以对伊朗战争引发的能源价格危机，巴西生柴消费呼声再起。巴西生物柴油生产商协会表示已向

政府建议在3月底前将生物柴油强制掺混比例从当前的15%提高至16%。与此同时，巴西植物油行业协会（

ABIOVE）敦促政府允许在常规柴油中增加生物柴油的掺混比例。因为目前巴西生物柴油生产商已具备支持20%

掺混比例的能力，所以协会呼吁政府在有需求的情况下允许市场使用高于法定要求的掺混比例，以便缓冲当

前面临的能源冲击。目前巴西法定生物柴油掺混比例为15%，原料包括豆油和牛脂等。 

3.4 阿根廷市场情况 

阿根廷降雨不足，但作物仍优于去年表现 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所最新周度跟踪数据显示，截至3月18日当周，阿根廷农业核心区迎来大范围降

雨，对晚播大豆生长形成显著利好，大豆作物状况继续改善。水分改善主要得益于布宜诺斯艾利斯省中部和

东南部降水，这些地区此前在整个生长季曾遭遇持续水分不足。目前78%的大豆作物评级正常至良好，一周前

76%，去年同期76%。79%的种植区水分条件适宜到最佳，高于一周前的72%，去年同期83%。从作物优良数据可

以看出，虽然环比波动较大，但同比依然偏高，产量或有影响，但预计有限。 

此外，从阿根廷农业核心区生长进度来看，早播大豆已接近收获阶段，北部核心区单产预期为每公顷

3.59吨，南部核心区估计为3.79吨。二季大豆中约74.7%正处于关键生长阶段，其中67%评级“正常至优良”

。尽管局部地区此前存在干旱压力，但当前水分改善对单产潜力形成支撑。 

虽然前期降雨出现间断性的阶段不足，但目前布交所仍维持全国大豆产量预估在4850万吨不变，不过由

于种植面积同比减少4.3%，所以产量低于上年的5030万吨。不过针对前期阿根廷大豆降雨不足问题，美国农

业部在3月供需报告中将阿根廷大豆产量环比调减50万吨至4800万吨。 

3.5 美伊冲突下提高双粕成本 

2026年2月28日美伊冲突开启，由美以联军对伊朗发动军事打击拉开序幕，随后伊朗宣布封锁霍尔木兹海

峡。此后，导致大量原油无法通过海峡运出。截止3月6日，霍尔木兹海峡航运几乎停滞。原油价格大幅暴涨

，最大涨幅近70%。原油上涨直接引发海运费上涨，化肥成本上涨引发种植成本的增加。豆粕菜粕价格一度出

现涨停走势。按照美国谷物理事会的统计来看，海运费都出现了不同程度的接近过半的上涨。截至2026年3月

19日当周，美国和南美到中国的谷物海运费稳中有涨。美湾到中国港口的6.6万吨货轮运费为61.25美元/吨，

美西到中国的6.6万吨货轮运费为33.50美元/吨，巴西桑托斯港口到中国的5.4万吨到5.9万吨货轮的运为54.5

美元/吨，巴西北部沿海到中国的运费为69.00美元/吨，阿根廷罗萨里奥港口到中国的5.6万到6万吨深水货轮

运费为56.00美元/吨。 

4月美国大豆以及加拿大菜籽开始进入种植阶段，一定程度上将小幅增加其种植成本。更重要的是，通过

化肥成本对比，作为耗肥量偏低的美豆及加籽，种植面积有进一步增加的风险。 
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四、国内大豆及豆粕市场供应情况 

4.1 大豆进口整体同比回升 

图7：中国大豆月度进口对比图 

 
数据来源：海关总署 中辉期货 

据海关总署数据显示，中国2026年1月大豆进口657.1万吨，环比12月进口减少147.3万吨，较2025年1月

进口量同比减少120.9万吨，降幅15.54%。中国2026年2月大豆进口597.6万吨，环比1月进口减少59.5万吨，

较2025年2月进口量同比增加14.6万吨，增幅2.5%。中国2026年1－2月大豆进口1254.7万吨，同比2025年１－

２月进口量少106.3万吨，降幅7.8%。 

4.2 国内大豆及豆粕压榨及库存情况 

图8：国内大豆港口库存 图9：国内油厂大豆库存 

  

数据来源：Mysteel  中辉期货 数据来源：Mysteel  中辉期货 

国内大豆库存同比偏高，港口及油厂大豆库存合计同比增加超过500万吨。由于巴西大豆进口检验问题，

巴西到港大豆船只未能通港到厂，各端大豆库存未能出现明显增量。截至2026年03月20日，全国港口大豆库

存513.1万吨，同比去年增加252.55万吨。全国油厂大豆库存511.57万吨，较上周减少37.04万吨，减幅6.75%

，同比去年增加259.77万吨，增幅103.17%。 
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图10：全国油厂豆粕库存 图11：国内饲料厂豆粕物理天数 

  

数据来源：Mysteel  中辉期货 数据来源：Mysteel  中辉期货 

虽然国内大豆库存同比偏高，且还有去年年底采购的1200万吨美豆。但由于2月春季，叠加3月油厂多数

停机检修增多，豆粕维持去库状态。预计伴随4月巴西大豆集中大量到港，豆粕库存预计在二季度逐步进入累

库阶段。截至2026年03月20日，全国油厂豆粕库存67.05万吨，同比去年减少7.87万吨，减幅10.50%。饲料企

业端，一季度，由于巴西丰产，进口预估乐观，叠加下游养殖亏损，采购仅以刚需补库为主。导致饲料端企

业豆粕采购表现也较为谨慎，现货成交明显放量，但远月成交偏低，基本维持随采随用，安全库存状态。截

至3月20日（2026年第12周），全国饲料企业豆粕物理库存8.82天，较去年同期增0.19天。 

图12：国内大豆现货压榨利润 图13：国内大豆周度压榨量 

  
数据来源：同花顺 中辉期货 数据来源：Mysteel  中辉期货 

一季度国内大豆现货端压榨利润由弱转强，3月利润持续走好。截止3月26日，大豆现货压榨折算利润达

到219.8元/吨。截止3月20日，国内一季度大豆压榨量为2050.21万吨，高于去年同期的1947.71万吨，并且是

四年以来同期一季度最高水平。下游养殖需求以及豆油替代棕榈油消费增加等多种因素影响下，压榨需求大

幅增加。 

  

-500.00

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00



2026年双粕季度报告    

 

4.3 豆粕基差 

图14：豆粕5月基差（华东地区） 

 

数据来源：Mysteel  中辉期货 

一季度，豆粕基差明显弱于过去两年同期，持续同比偏高的大豆库存，上千万吨的美豆采买，以及巴西

丰产上市提前的月度采购，均抑制了市场的看多预期。3月，随着国内油厂停机检修，豆粕实现同比走低的库

存，暂支撑了现货市场价格，但供应的宽松预期始终未能给出更大的升水。 

五、国际菜籽市场供需情况 

5.1 全球菜籽供需情况 

 

根据美国农业部3月供需报告数据显示，25/26年度全球油菜籽产量预计为9550万吨，环比增加48万吨，

呈现小幅增长。同比大幅增加950.4万吨，增幅显著。压榨量方面，25/26年度全球油菜籽压榨量预估为

8807.8万吨，环比增加21万吨。同比增加380万吨，增长明显。期末库存方面，25/26年度期末库存预计

1231.4万吨。环比增加21万吨。同比增加242.5万吨。库消比方面，在的高点后回落。25/26年度库消比为

13.29%，环比上升0.19%。同比上升2.06%，接近23/24年度高点13.50%，显示库存相对于消费的宽松程度有所

上升。 
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5.2 加拿大菜籽供需情况 

 

根据3月USDA发布的供需报告显示，加拿大菜籽各项数据环比持平，同比方面，由于中加菜籽贸易的停滞

，导致加籽在2025/26年度在出口和库存端上表现较差。25/26年度加拿大菜籽产量预计为 2200万吨，环比持

平。同比增加了276.1万吨，增幅约 14.35%。出口量方面， 25/26年度加拿大油菜籽出口量预计为 760万吨

。环比持平。同比减少了173.1万吨，降幅约 18.55%。库消比方面， 25/26年度加拿大油菜籽库消比预计为 

24.21%。环比持平，同比上升了10.53%。25/26年度期末库存预计为 314.7万吨，月环比持平，同比增加了

155万吨，增幅约 97.06%。 

新年度上，由于中加关系缓和，加籽种植面积预计会有增加。北京时间3月6日，加拿大统计局发布的播

种意向报告显示，2026年加拿大油菜籽种植面积将达到2180万英亩，同比增长1.0%。但是由于国际油菜籽价

格大幅上涨、原油暴涨引发的化肥成本激增以及国际贸易环境的变化，市场预计农户正重新评估播种结构，

油菜籽种植面积可能高于统计局的预期。关注四月及五月加籽实际种植情况。 

六、国内菜籽菜粕市场供应情况 

6.1 中国对加籽反倾销最终落地 

2026年1月14日至17日，加拿大总理卡尼应邀对中国进行正式访问。访问期间，双方就深化经贸合作达成

广泛共识，签署了《中国—加拿大经贸合作路线图》，形成了关于处理双边经贸问题的初步联合安排。其中

，根据最新调整安排，加方将给予中国电动汽车不再征收100%附加税，实施配额制最惠国关税待遇，且配额

数量将按一定比例逐年增长。中国进口商在加拿大访问北京后，签约采购多达10船加拿大油菜籽。 

2026年2月28日，商务部公布对加拿大油菜籽反倾销调查的最终裁定结果，将此前在初裁阶段征收的

75.8%高额反倾销税大幅下调至5.9%。新税率自3月1日起实施，期限为五年。叠加9%的普通进口关税后，加拿

大油菜籽进入中国市场的综合税率约为14.9%，明显低于此前水平。27日，国务院关税税则委员会宣布，自3

月1日起暂停对加拿大菜籽粕加征100%的关税。自此，中加菜籽贸易问题彻底缓和。 
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6.2 国内油菜籽菜粕进口情况 

图15：国内油菜籽月度进口情况（万吨） 

 
数据来源：海关总署  中辉期货 

据海关数据显示，2026年1-2月菜籽累计进口19.05万吨，大幅低于去年同期的65.2万吨。中加菜籽贸易

缓和后，二季度菜籽进口逐步恢复，但预计仍低于去年同期。目前，根据民间机构统计数据预估显示，2026

年3月，沿海地区进口菜籽预估到港船数2条，菜籽数量约19.5万吨。4月及5月菜籽预估到港分别为26万吨， 

32.5万吨。去年4月及5月实际进口分别为48.9万吨、33.5万吨。 

图16：国内菜粕月度进口情况（万吨） 

 
数据来源：海关总署  中辉期货 

中国海关公布的数据显示，2026年1-2月菜粕进口量为44.75万吨，低于去年同期的53.45万吨。从进口数

据可以看出，国内一季度菜籽及菜粕进口供应大幅低于正常水平。低库存对现货价格存在一定支撑。 
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6.3 国内油菜籽及菜粕库存情况 

图17：全国油厂进口油菜籽周度库存 图18：国内菜籽周度压榨情况 

  

数据来源：Mysteel  中辉期货 数据来源：Mysteel  中辉期货 

虽然1月中旬中加会晤直接缓和中加菜籽贸易问题，但对于现货库存的缓解仍需时间来实现。数据端显示

一季度进口菜籽库存虽有所回升，但仍大幅低于过去同期水平。截至3月20日，沿海地区主要油厂菜籽库存

12.8万吨，大幅低于去年同期的33.8万吨。截止3月20日，2026年一季度国内沿海菜籽压榨量为11.7万吨，不

及去年同期的零头，历史性最低水平。去年同期压榨量为116.85万吨。 

图19：中国菜粕月度表观消费量 图20：全国港口颗粒粕库存 

  

数据来源：Mysteel  中辉期货 数据来源：Mysteel  中辉期货 

截止3月25日，沿海油厂菜粕库存为2.4万吨，较上周增加0.40万吨 ；华东地区菜粕库存5.30万吨，较上

周减少0.45万吨；华南地区菜粕库存为25.3万吨，较上周减少4.90万吨；华北地区菜粕库存为3.7万吨，较上

周增加1.07万吨；全国主要地区菜粕库存总计36.70万吨，较上周减少3.88万吨。  
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6.4 菜粕基差情况 

图21：菜粕主力合约基差（东莞地区） 

 

数据来源：Mysteel 中辉期货 

2026年一季度，由于国内进口菜籽菜粕持续低库存，现货价格表现相对坚挺，较往年表现出较强的基差

。随着国内菜籽的逐步到港，开机的恢复，菜粕基差高位持续回落，并跌至平水附近呈现整理。截止3月26日

，菜粕基差为6元/吨。当下的历史性低库存状态依然较好的维持了正基差的表现。 

6.5 豆菜粕价差分析 

图22：豆菜粕期货价差（主力） 图23：豆菜粕现货价差 

  

数据来源：Mysteel  中辉期货 数据来源：Mysteel  中辉期货 

从图表数据可以看出豆菜粕期货及现货价差有很大的分化。期货盘面，豆粕端受南美天气、美生柴消费

，巴西大豆出口中国受阻等多因素推动下，期货盘面走势偏强，豆菜粕期货价差在一季度持续走高，并达到

600元附近水平。与此相悖的，豆菜粕现货价差震荡有序，整体价差弱于去年同期，反映现货端菜粕价格坚挺

带来的偏低价差走势。截止3月26日，豆菜粕期货价差为690元/吨，豆菜粕现货价差为608元/吨。考虑中加菜

籽及菜粕贸易恢复，二季度差异性会较一季度有所改善。 
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七、国内下游养殖市场情况 

7.1 全国饲料产量情况 

图24：全国饲料产量月度数据 

 

数据来源：全国饲料协会 Mysteel 中辉期货 

2026年1—2月，全国工业饲料产量5185万吨，同比增长3.4%。其中，配合饲料、添加剂预混合饲料同比

分别增长4.0%、3.8%，浓缩饲料同比减少10.6%。主要饲料产品出厂价格同比涨跌互现，与上年12月份相比，

畜禽配合饲料、浓缩饲料、添加剂预混合饲料出厂价格以降为主。饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比

为46.9%，比上年12月份增长1.0个百分点；配合饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比为13.0%，比上年12月份减少

0.7个百分点。 

7.2 生猪市场存栏情况 

图25：全国能繁母猪存栏（月度） 

 

数据来源：中国农业农村部 Mysteel 中辉期货 

能繁母猪存栏在2025年下半年持续去栏，截止2025年12月，能繁母猪存栏为3961万头，接近3950万头目

标。但由于养殖利润尚可，能繁母猪去栏多为留优劣汰，这就意味着仔猪产量仍较为稳定。春节后，生猪价
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格跌破成本，养殖利润大幅亏损。上半年生猪存栏预计良好，饲料消费预计稳定。3月3日，农业农村部召集

部分头部猪企召开紧急会议，会上释放出了极为关键的产能调控信号：能繁母猪存栏量或将在现有基础上进

一步下调至3650万头。若该调控得以落实，或降低豆粕饲料消费预期。 

图26：全国生猪存栏（季度） 

 

数据来源：中国农业农村部 Mysteel 中辉期货货 

按照农业农村部季度数据显示，2025年12月生猪存栏42967万头，仍高于前一年同期水平，但下半年整体

去栏表现良好。 

图27：规模场及中小散样本数据（能繁母猪） 图28：规模场及中小散样本数据（生猪） 

 
 

数据来源：Mysteel  中辉期货 数据来源：Mysteel  中辉期货 

从样本企业数据来看，能繁母猪存栏在去年四季度确实存在一定去化，但生猪存栏栏依然处于高位水平

。 
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图29：全国仔猪月度产量 

 

数据来源：Mysteel 中辉期货 

全国仔猪月度产量处于过去三年来同期最高水平，显示能繁母猪去化不足，截止2月最新数据显示，仔猪

产量同比增加了8.2%。二季度生猪端饲料消费预计良好。 

图30：自繁自养及外购仔猪养殖利润 

 

数据来源：Mysteel 中辉期货 

2025年下半年，生猪养殖利润大多数时间处于亏损状态，尤其是年后生猪价格的持续大幅走低，导致养

殖利润进一步恶化。养殖亏损导致目前二育以及外购仔猪积极性明显下降，采购心态较为谨慎。截止3月27日

，生猪外购利润为-201.99元/头，自养利润为-310.56元/头。 
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7.3 蛋鸡及白羽肉鸡市场情况 

图31：全国在产蛋鸡存栏情况 图32：全国蛋鸡鸡苗销售量 

  

数据来源：Mysteel 中辉期货 数据来源：Mysteel 中辉期货 

 

图33：蛋鸡综合养殖利润 

 

数据来源：Mysteel 中辉期货 

全国在产蛋鸡存栏依然同比偏高，蛋鸡鸡苗一季度销量较好，高于去年同期表现。一季度蛋鸡养殖利润

尚可，二季度在多个节日的消费影响下，暂对价格存在阶段支持。新建产能存在释放作用。鸡蛋饲料需求预

计良好。 

图34：白羽肉鸡出苗量 图35：肉鸡养殖利润 

 
 

数据来源：Mysteel 中辉期货 数据来源：Mysteel 中辉期货 
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2026年1-2月份，全国父母代鸡苗销售总量（自用+外销）为1334.60万套，较2025年同期增加164.00万套

，增幅14.01%；但2月份父母代鸡苗销量为624.75万套，环比减幅11.99%，同比增幅2.75%。父母代鸡苗销量

环比呈现减少趋势，无论是进口品种，还是国产品种，销量均较1月份减少。但目前白羽肉鸡父母代及祖代存

栏量依然处于历史高位，绝对基数依然存在，但季度存栏环比预计略有下降。 

从月度情况来看，从毛鸡出栏量预测来看（在不计算死淘情况下），据机构统计，2026年4月份全国毛鸡

出栏总量环比减量6.26%（3月存在春节断档），同比减量4.65%。按照正常出栏节奏，4月毛鸡出栏将是逐周

递减趋势。预计饲料消费二季度稳中略降。 

八、双粕市场价格展望 

8.1 豆粕市场 

国际市场，全球气候角度来看，根据多家气象机构的预测情况来看，二季度大概率为气候中性，这就意

味着美豆及加拿大菜籽种植初期天气较好，预计难有天气方面的升水炒作。美国方面，3月底，美国农业部将

公布新年度美豆种植面积展望报告，季度库存报告，以及美生柴政策最终内容预计也会在3月底公布。由于美

豆种植面积及美生柴政策内容乐观预期已经在盘面给出较大的升水带动，警惕数据落地不及预期的风险。此

外，由于美伊局势持续，原油价格暴涨后，种植成本及运输成本大幅增加。市场预计美豆种植面积将较2月预

估有所增加。巴西方面，巴西大豆收割进度过半，同比增产预期下，出口量有望同比继续增加。巴西的创纪

录丰产以及出口集中窗口期，或冲击美豆出口。阿根廷方面，由于前期降雨持续不足，导致阿根廷大豆存在

减产预期，好在当前降雨恢复，整体产量调减预计有限，且2月美农报告中，阿根廷产量已经环比调减50万吨

，对降雨问题进行了兑现。布交所目前尚未调整阿根廷大豆产量预估。整体来看，处于基本丰产状态，产量

调减有限，二季度预计难以给予盘面升水。 

国内市场，中美会晤预计会在5月重启，届时，800万吨美豆有望继续采购至国内，变相增加国内供应。

巴西出口检验问题暂时得到解决，二季度将迎来巴西大豆集中到港。国内大豆及豆粕供应形势宽松，现货端

预计承压较大。但成本方面，需要关注美伊局势进展及原油价格发展情况，海运费成本上升对国内豆粕存在

较大的成本影响。消费方面，禽畜养殖端利润不佳，但二季度整体存栏预计相对稳定，豆粕饲料需求有稳中

略降状态，但同比去年依然偏高。 

综合来看，豆粕当前正面临由强转弱的转换阶段，但由于原油价格波动的不确定性，短期暂时对豆粕价

格构成一定支持，但巴西大豆集中到港压力将压制豆粕表现，甚至转跌风险。而原油走向，以及月底美国相

关重要数据能否给出新的指引，成为短线强弱节奏变化的关键。 

8.2 菜粕市场 

国际市场，按照3月加拿大统计局发布的加籽种植意向数据来看，种植面积同比增幅较小，对市场存在偏

利多影响。但由于原油暴涨后种植成本发生变化，或影响最终加籽面积。从目前全球菜籽产量及库存情况来

看，全球菜籽供应形势良好，同比库存增加。整体供应略显宽松。 

国内市场，澳籽进口恢复，加籽及加菜粕进口恢复，国内菜籽及菜粕进口供应形势大幅好转，利空远月

菜粕价格。短期低库存状态暂难改变，但豆粕供应充足偏低价位下，菜粕消费更多来自于刚性需求，处于低

库存低消费状态。市场需要更多供需层面变化给出新的指引。下游水产消费方面，近期水产鱼类曝光添加剂

事件或影响市场消费心理，偏利空。 
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综合来看，全球菜籽供应形势良好，进口菜籽及菜粕供应政策性打开，进口供应预期良好。此外，国内

新菜籽二季度面临收获上市阶段，集中供应下价格冲击压力存在。消费方面，近期国内下游水产曝光事件频

频发生，受健康问题担忧，水产或存在消费同比下降风险，不利于菜粕端饲料需求。二季度预计菜粕走势以

跟随豆粕为主，整体偏弱。
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