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豆粕：短线或区间震荡

 宏观：中美开启贸易会谈，关注后续进展。

 成本端：巴西大豆进入上市高峰期，美豆当前播种顺利。

 国内供给端：大豆通关恢复，油厂开机逐渐恢复正常，豆粕供应由紧转为宽松。

 国内消费：豆粕成交提货表现良好。

 库存：国内油厂大豆库存回升至高位，豆粕累库缓慢。

 结合宏观、基本面与技术面，关注中美后续会谈结果，豆粕 2509 合约，短线或区间震荡。

一、宏观分析

中美贸易会谈在瑞士举行，中美双方一致同意建立经贸磋商机制，就双方在经贸领域的

各自关切保持沟通。

二、基本面分析

（1）成本端

中美贸易会谈取得实质性进展，北美产区播种顺利，天气利好支撑丰产预期。美国农业

部出口销售报告显示大豆出口销售依然不振。

 美豆

USDA 即将发布 5 月供需报告，该报告将首次给出 2025/26 年度美国大豆供需预测。

当前美国大豆播种已完成 30%，高于五年均值 23%，但略低于市场预期的 31%。中西部

北部及西部晴朗干燥的天气有利于加快播种。

美豆播种进度

数据来源：USDA
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（4.24-5.1）当周 2024/25 年度美国大豆净销售量为 37.7 万吨，较上周减少 12%，但

较四周均值高出 11%。

美豆累计出口量

数据来源：钢联、安粮期货研究所

 南美大豆

巴西大豆收获已至尾声，5 月出口预计放缓，主要因中国买家采购节奏调整。

截至 5 月 3 日，巴西收割进度为 97.7%，去年同期进度为 94.3%，五年均值 95.33%。

巴西大豆进入出口高峰期，但 5 月出口数量预计放缓至 1260 万吨，环比下降 6.7%。根

据相关数据，前 4 个月巴西对华出口占比升至 75%，其主要原因是中美贸易冲突背景下，中

国更依赖南美大豆进口。

（2）国内豆粕供给端

 到港大豆与压榨

油厂压榨产能恢复正常，油厂开机率过半，豆粕供给预期转为宽松。

2025 年 5 月大豆到港量预期为 1008.1 万吨，较上月预报的 801 万吨到港量增加了 207.1

万吨，环比变化为 25.86%；较去年同期 948.7 万吨的到港船期量增加 59.4 万吨，同比变化

为 6.26%。

截止到 5 月 6 日，5 月船期累计采购了 1109.5 万吨，周度增加 24.5 万吨，采购进度为

99.91%。 6 月船期累计采购了 889 万吨，周度增加 92.4 万吨，采购进度为 84.67%。 7 月船

期累计采购了 461.3 万吨，周度增加 72.6 万吨，采购进度为 51.26%。 8 月船期累计采购了

131.7 万吨，周度增加 46.2 万吨，采购进度为 16.46%。

第 19 周（5.3-5.10），随着大豆通关恢复，油厂开机率逐渐增加，豆粕供给由紧转为

宽松。国内 128 家进口大豆加工油厂压榨总量为 184.33 万吨，环比上周进口大豆加工量增

加 18.21 万吨。166 家油厂豆粕
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产量为 145.62 万吨，环比上周增加 13.08 万吨。开机率 49.66%，环比上周上涨 4.47%。

资料来源：粮油商务网，安粮期货研究所

（3）国内豆粕需求端

 成交量和提货量

第 16 周（4.13-4.19），豆粕市场成交表现良好，主要因下游采购商预计豆粕价格下方

空间有限，目前位于较低水平，远月基差持续放量使得豆粕整体成交增加。油厂开机全面恢

复，终端养殖饲料需求良好，下游饲料企业积极提货，油厂压车现象有所缓解。

国内豆粕周度成交量为 110.64 万吨，环比上周增加 101.39 万吨。成交均价在 3215.73

元 /吨，环比上周下跌 360.66 元 /吨，跌幅 10.08%。现货成交 15.52 万吨，环比上周增加 11.87

万吨。基差成交为 95.12 万吨，环比上周增加 89.52 万吨。

国内豆粕周度提货量为 60.39 万吨，环比上周增加 16.24 万吨。
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数据来源：粮油商务网、钢联、安粮期货研究所

（4）库存

当前油厂进口大豆库存持续回升至历史同期较高水平，随着油厂开机率的恢复，豆粕库

存出现小幅回升的态势。但因油厂仍存压车问题以及下游集中执行合同，短期豆粕库存累库

速度较为缓慢。

主要港口的进口大豆库存量约在 534.4 万吨，去年同期库存为 722.95 万吨，五年平均

682.32 万吨，本月累计到港 292.67 万吨。

（5.3-5.10）国内进口大豆库存总量为 362.6 万吨，较上周的 284.6 万吨增加 78.0 万

吨，去年同期为 336.4 万吨，五周平均为 334.0 万吨。

（5.3-5.10）国内豆粕库存量为 11.7 万吨，较上周的 10.2 万吨增加 1.5 万吨，环比增

加 14.57%；合同量为 431.2 万吨，较上周的 456.2 万吨减少 25.0 万吨，环比下降 5.49%。

（5.3-5.10）当前饲料企业库存天数为 4.45 天，下游物理库存水平偏低。
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数据来源：粮油商务网、钢联、安粮期货研究所

三、 技术分析

大连豆粕期货市场表现为持续调整后的逐步止跌反弹走势，主要是受油厂开机率逐步回

升以及担忧中美后市会达成经贸协定的影响所致。

四、 行情走势观点总结

宏观：美国贸易关税的反复以及通货膨胀影响经济的不稳定。

成本端：巴西即将进入出口高峰期，密切关注升贴水变化。中美互相加征关税影响美豆出口需求。

国内供给端：巴西大豆逐渐到港，豆粕后期供应转宽松。

国内消费：豆粕成交提货表现良好，。

库存：国内油厂大豆库存稍有回升，豆粕库存大幅下行。

结合宏观、基本面与技术面，豆粕 2509 合约，短线或区间震荡。
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