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豆粕 6 月月报

豆粕：缺乏上行驱动，期价震荡偏弱

【核心观点】

1. 宏观面：美国关税政策反复无常，贸易关系紧张升级。

2. 国际大豆：当前关税政策和产区天气为价格主要驱动因素。美豆播种良好，巴西大豆出口高峰。

3. 国内豆粕供应端：豆粕供应压力在 6月逐渐凸显，油厂开机与压榨恢复高位。

4. 国内豆粕需求端：豆粕供应预期宽松，价格重心下行，下游采购意愿较差；因企业建立库存与油

厂压车问题仍存，下游饲料企业提货积极。

综合来看，豆粕维持震荡偏弱格局，缺乏上行驱动，关注北美大豆生长期的天气炒作与关税政策

变化。
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一、 市场交易中心逐渐转移至北美播种季，巴西进入出口高峰期

5 月初，中美在瑞士达成阶段性贸易会谈，双方互相取消高额关税，中国对美豆关税降至 23%，但相对比巴西

大豆和阿根廷 3%的关税，美豆在中国市场竞争力依旧偏弱。较高的进口成本难以使美豆进入中国市场，远月

美豆出口担忧并未消减。月末，特朗普政府宣布将把美国进口钢铁和铝的关税从目前的 25%上调至 50%。且特

朗普声称，中国违反关税互减协议，引发市场对两国贸易摩擦加剧的担忧。反复无常的关税政策，影响美豆出

口需求，远月美豆出口前景不明。此举将利好南美大豆出口。

5 月美豆播种进展顺利，当前种植进度已达 76%，远高于上周的 66%；上年同期的 66%以及五年平均进度 68%。

大豆出苗率为 50%，高于前一周 34%及历史均值 50%。因产区天气表现良好，CBOT 大豆暂无明显天气升水。

巴西大豆已基本收割完毕，进入出口高峰期。因贸易关系紧张升级，美豆出口受此影响，前景不明。美国关税

政策的不确定性可能对巴西大豆出口前景构成潜在支持。中美贸易摩擦不断，中国买家更倾向采购巴西等其他

国家大豆。

美豆累计出口量

数据来源：USDA、安粮期货研究所

巴西大豆出口
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二、 油厂开机压榨恢复正常，豆粕供应压力逐渐凸显

5 月清关节奏加快，大豆集中到港，油厂开机和压榨量重回高位，豆粕供给压力逐渐凸显。油厂大豆库存已达

到高位，豆粕库存因下游养殖需求正值旺季，豆粕成交与提货积极，短期累库速度缓慢。

根据相关数据，截止到 5 月 27 日，5 月船期累计采购了 1206.5 万吨，周度增加 56.4 万吨，采购进度为 100%。

6 月船期累计采购了 1113.4 万吨，周度增加 19.8 万吨，采购进度为 94.36%。7 月船期累计采购了 765.8 万吨，

周度增加 59.4 万吨，采购进度为 80.61%。8 月船期累计采购了 270.3 万吨，周度增加 32.7 万吨，采购进度为

33.79%。

根据海关数据，2025 年 4 月进口大豆进口总量为 608.10 万吨，进口量环比上月增加 73.59%。4 月进口大豆进

口量较上年同期的 857.12 万吨减少了 249.02 万吨，减少 29.05%。巴西大豆进口量为 459.96 万吨，占比 4 月

进口总量 75%；美豆进口量为 137.79 万吨，占比 4 月进口总量 22%。

根据 mysteel 相关数据，全国油厂大豆压榨为 902.80 万吨，较上月增加 363.87 万吨，增幅 67.52%；较去年同

期增加 45.39 万吨，增幅 5.29%。2025 年 5 月全国油厂大豆库存已到达高位。截至 5 月 31 日，全国大豆库存

为 698.0 万吨，较上月增加 156.7 万吨，环比增幅 28.94%；与去年同期相比增加 261 万吨，同比增加 59.72%。

5 月油厂豆粕累库速度较缓。截至 5 月 24 日，油厂豆粕库存为 20.8 万吨，较上月增加 10.6 万吨，环比增加

103.9。 大部分油厂仍在清理排队车辆，因此油厂豆粕累库速度偏慢，预计 6-7 月将会加快。

进口大豆月度数量 进口大豆采购进度
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油厂大豆库存 油厂豆粕库存

数据来源：钢联、安粮期货研究所

三、豆粕成交缩量，下游提货积极

5 月虽豆粕供给逐渐恢复正常，豆粕供应宽松预期较强，豆粕现货价格持续走低，下游采购意愿较差；前期油

厂压车问题仍存，豆粕供应紧张，下游豆粕库存见底，下游养殖旺季，企业建议安全库存，下游饲料企业豆粕

提货积极。

5 月份国内豆粕市场成交缩量，但提货量整体提升。截止到 5 月 30 日，月内共成交 382.90 万吨，环比减少 98.57

万吨，减幅 20.47%；同比增加 95.25 万吨，增幅 33.11%；其中现货成交 113.60 万吨，远月基差成交 269.30 万

吨。月内国内主要油厂豆粕提货量 321.62 万吨，环比增加 51.86 万吨，增幅 19.22%，同比去年减少 13.66 万

吨，减幅 4.07%。

豆粕成交量 豆粕月度提货量
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数据来源：粮油商务网、安粮期货研究所

四、 豆粕缺乏上行动力

国内连粕 09 合约本月为震荡反弹趋势，但 6 月供应压力将限制回升空间。关注是否站稳平台支撑位。豆粕期

价缺乏上行驱动，或震荡偏弱，等待新的驱动因素指引。

美豆期价 连豆粕期价

五、 总结

特朗普政府反复无常的关税政策影响美豆出口，中美虽达成阶段性贸易会谈，但远期美豆出口前景依

旧不明朗。巴西大豆集中上市出口，因中美贸易不断摩擦，利好巴西大豆出口。当前美豆播种顺利，

产区天气良好，CBOT 大豆暂无明显天气升水。国内豆粕随着清关顺利，油厂开机恢复正常，大豆集
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中到港，供应压力逐渐凸显。下游豆粕成交缩量，随着企业安全库存的建立，下游贸易商维持随用随

采，滚动补库为主。

综合来看，豆粕延续震荡偏弱格局，关注北美生长期的天气炒作与关税政策变化。


