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豆粕：短线或震荡偏强

 宏观：中美开启贸易会谈，关注后续进展。

 成本端：关税政策和天气为主要驱动因素。

 国内供给端：大豆压榨产能高位，豆粕供给压力显现。

 国内消费：阿根廷天气原因提振豆粕成交，因养殖需求良好，下游积极提货。

 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，短线或震荡偏强。

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

中美虽取得阶段性协议，但长期结构性矛盾仍存。当前关税政策和天气是大豆市场关键

驱动因素。

 美豆

USDA5 月报告发布，美豆产量小幅下调，出口将下降 1.9%至 18.15 亿蒲，压榨增加，期

末库存减少。总体呈现趋紧的趋势。

5 月 USDA 报告

2023/24 2024/25 2025/26 预测值

估计值 4 月 5月

大豆

面积 百万英亩

播种面积 83.6 87.1 NA 83.5 *

收获面积 82.3 86.1 NA 82.7 *

平均单产 (蒲式耳/

英亩)

50.6 50.7 NA 52.5 *

百万蒲式

耳

期初库存 264 342 NA 350

产量 4162 4366 NA 4340

进口量 21 25 NA 20

总供应量 4447 4734 NA 4710
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压榨量 2285 2420 NA 2490

出口量 1695 1850 NA 1815

种用量 75 72 NA 73

调整值 49 42 NA 37

总需求量 4105 4384 NA 4415

期末库存 342 350 NA 295

农场平均价格(美元/蒲) 12.4 9.95 NA 10.25

数据来源：USDA

当前美国大豆播种进度达到 66%，较前一周的 48%显著提升，高于五年均值 53%。在核

心产区，衣阿华州（84%）、伊利诺伊州（67%）和印第安纳州（59%）的种植进度均超过了

历史均值。

美豆播种进度

数据来源：USDA

（ 5.9-5.15）当周 2024/25 年度美国大豆净销售量为 30.79 万吨，较上周增长 9%，但

较四周均值减少 10%。当前虽然中美双方达成阶段性贸易协议，但长期矛盾仍存。中国计划

在巴西建立粮食港口，将粮食供应链逐渐转移至南美，此举打击美国农产品出口。

美豆累计出口量
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数据来源：钢联、安粮期货研究所

 南美大豆

巴西大豆进入出口高峰期。

港口装运计划显示，5 月 11 日至 17 日当周大豆装运量为 318 万吨；5 月 18 日到 24 日

期间的装运量估计为 348 万吨。

巴西大豆进入出口高峰期，ANEC 估计巴西 5 月份大豆出口量为 1452 万吨，高于一周前

预估的 1427 万吨，也高于 4 月份的 1348 万吨以及去年 5 月的 1347 万吨。

巴西大豆出口

数据来源：abiove

（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，大
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豆压榨量高位，豆粕供给压力显现。

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 20 日，5 月船期累计采购了 1150.1 万吨，采购进度为 100%。6 月船期累计

采购了 1093.6 万吨，周度增加 39.6 万吨，采购进度为 92.68%。7 月船期累计采购了 706.4

万吨，周度增加 105.6 万吨，采购进度为 74.36%。8 月船期累计采购了 237.6 万吨，周度增

加 46.5 万吨，采购进度为 29.7%。

第 21 周（5.18-5.24），大豆压榨量已至高位，开机率正常，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 228.73 万吨，环比上周进口大豆加工量增加 30.96

万吨。146 家油厂豆粕产量为 180.06 万吨，环比上周增加 23.73 万吨。开机率 61.41%，环

比上周上涨 8.10%。

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 21 周（5.17-5.23），因阿根廷洪水灾害提振市场，豆粕盘面价格上行，下游饲料企

业增加豆粕采购，终端养殖需求被低估，油厂压车现象仍存，下游提货积极性良好。

国 内 豆 粕 周 度 成 交 量 为
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201.86 万吨，环比上周增加 159.22 万吨。成交均价在 2957.44 元 /吨，环比上周下跌 134.84

元 /吨，跌幅 4.36%。现货成交 32.54 万吨，环比上周增加 14.79 万吨。基差成交为 169.32

万吨，环比上周增加 144.43 万吨。

国内豆粕周度提货量为 89.67 万吨，环比上周增加 11.15 万吨。

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。

截止到 5 月 23 日，主要港口的进口大豆库存量约在 586.27 万吨，去年同期库存为 745.57

万吨，五年平均 692.7 万吨，本月累计到港 747.95 万吨。

（5.11-5.18）国内进口大豆库存总量为 669.6 万吨，较上周的 624.4 万吨增加 45.2 万

吨，去年同期为 392.5 万吨，五周平均为 556.3 万吨。

（5.11-5.18）国内豆粕库存量为 13.0 万吨，较上周的 11.0 万吨增加 2.0 万吨，环比

增加 18.15%；合同量为 387.3 万吨，较上周的 435.5 万吨减少 48.2 万吨，环比下降 11.06%。

（5.17-5.23）当前饲料企业库存天数为 5.73 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 09 合约短线围绕 2950 元附近震荡整理后，仍有进一步向上走强的机会，

密切关注是否能够站稳平台支撑。

四、 行情走势观点总结

宏观：中美开启贸易会谈，关注后续进展。

成本端：关税政策和天气为主要驱动因素。

国内供给端：大豆压榨产能高位，豆粕供给压力显现。

国内消费：阿根廷天气原因提振豆粕成交，因养殖需求良好，下游积极提货。

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，短线或震荡偏强。
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