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1、美豆 4 月供需平衡表

美国农业部的 4月份供需报告显示，2024/25 年度美国大豆期末库存预计为 3.75 亿蒲式耳，低

于 3月份预估的 3.8 亿蒲式耳。报告出台前分析师的预期为 3.79 亿蒲式耳。全球大豆期末库存从

1.2141 亿吨略微上调至 1.2247 亿吨。本月美国农业部没有调整南美大豆产量预期，巴西大豆产量仍

为 1.69 亿吨（上年 1.545 亿吨）。阿根廷大豆产量仍预计为 4900 万吨（上年 4821 万吨）。

美国农业部在年度展望论坛发布的初步预测显示，2025/26 年度美国大豆种植面积为 8400 万英

亩，比上年减少 310 万英亩。大豆单产预计为 52.5 蒲/英亩，同比增加 1.8 蒲。单产增幅抵消播种面

积降幅，因此大豆产量预计为 43.70 亿蒲，略高于上年的 43.66 亿蒲。从大豆/玉米比价的角度来看，

种植面积减少是符合预期的，但是 52.5 的单产数字没有任何意义，所以总产量的比较意义也不大。

未来关注点主要在于种植面积预期是否会随着市场变化而发生变化。

2、美国大豆出口销售情况

截至 2025 年 4 月 17 日当周，美国 24/25 年度累计销售大豆 4706 万吨，去年同期为 4149 万吨。

3、美国大豆压榨情况

24/25年度NOPA9-3月份大豆压榨量同比增3.2%。美国榨利好，油脂生柴消费这块贡献还是比较

大的。美国大豆压榨产业产能利用率高，产能扩张慢。从近几年的趋势来看，美国大豆的出口逐步让

位于压榨。出口面临来自南美的直接竞争，美豆多数时间性价比并不占优势。

截至 2025 年 4 月 18 日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲式耳 1.98 美元，前一周为 2.06 美元/

蒲式耳，去年同期为 2.12 美元/蒲式耳。

4、CFTC 持仓变化

截至 4月 15 日，CBOT 大豆非商业净多持仓较上周增加 67009 手至 50161 手。

5、我国进口大豆到港情况

巴西对外贸易秘书处公布的数据显示 2025 年 3月巴西大豆出口量为 1468 万吨，去年同期为 1263

万吨。2025 年 1-3 月巴西大豆出口量为 2218 万吨，同比增 0.45%。

2024 年 1-12 月巴西大豆出口量为 9879 万吨，同比降 3.2%。2023 年 1-12 月巴西大豆出口量为

1.02 亿吨，同比增 28.3%。 2022 年 1-12 月巴西大豆出口量 7955 万吨，同比减 7.6%。2021 年 1-12

月巴西大豆出口量为 8612 万吨，同比升 3.8%。2020 年 1-12 月巴西大豆出口量为 8907 万吨，同比升

14.6%。从产量来看，21/22 年度巴西大豆产量 1.305 亿吨，22/23 年度为 1.62 亿吨，23/24 年度为

1.53 亿吨，24/25 年度预计为 1.69 亿吨。

2025 年 1-3 月中国大豆进口量为 1711 万吨，同比减 7.9%。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
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6、国内沿海油厂豆类库存

第 16 周（4月 12 日至 4月 18 日）油厂大豆实际压榨量 131.54 万吨，开机率为 36.98%；其中大

豆库存 425.91 万吨，较上周增加 63.67 万吨，增幅 17.58%，同比去年增加 70.26 万吨，增幅 19.76%；

豆粕库存 12.55 万吨，较上周减少 16.50 万吨，减幅 56.80%，同比去年减少 31.70 万吨，减幅 71.64%；

未执行合同280.48万吨，较上周减少22.70万吨，减幅7.49%，同比去年减少57.28万吨，减幅16.96%；

豆粕表观消费量为 120.42 万吨，较上周增加 9.39 万吨，增幅 8.46%，同比去年减少 26.90 万吨，减

幅 18.26%；

结论

本周连豆粕近月 5月合约因现货逻辑大幅冲高，周五受贸易战消息影响有所回落。目前有关中美

展开谈判的消息基本都是美方传出来的，基本没有可信度，从中方的立场来看美方不取消随意加征的

关税，中方无意开始谈判。美豆反弹至 1050 附近遇阻，目前看来，全面对等加征关税这种对美豆需

求最为不利的局面也未能使美豆偏离 1000 关口太远。反弹至 1050 也说明市场对于美豆的需求也没有

过分悲观，这可能基于“转口”贸易以及其他国家与美展开谈判可能消化一部分中方消失的需求有关。

基本面上，美豆种植开端顺利，市场对此并不关注，或者说没到关注的时点。贸易战预期仍然是美豆

当前最重要的关注点。国内豆粕现货市场情绪火热，从钢联数据来看，油厂大豆库存明显回升，豆粕

库存则继续回落，进入 4月中下旬进口大豆确实已陆续到港，但上周开机率仅回升至 37.5%，远低于

往年同期 50%以上的开机率，关检政策的调整导致进口通关时间延长，使得油厂开机率难以迅速回升，

而下游由于此前基差的一路下跌而不敢囤货维持低库存，预期差导致部分地区现货基差再度涨至千

元，这也促成了农产品中另一个市场关注度快速提高的品种-豆一的涨势，东北豆粕基差也是全国的

桥头堡，豆粕的高涨使得东北国企压榨国产豆在有补贴的情况下榨利高企，从而推动豆一走势。尽管

本周展开的国储进口大豆拍卖增量明显（达到了 62 万吨），但是拍卖大豆投放到市场的时间可能比

进口大豆通关还要长。目前市场预计豆粕现货紧张的局面可能还得持续两周，不排除近月 5月合约临

近交割由于基差收敛再度大幅上涨，但是风险也在逐步累积，盘面也会提前反映现货供需紧张形势的

缓解。与此相对应的，9月合约则表现地比较淡定，只是在体现贸易战预期。我们认为，豆粕近远月

合约逻辑迥异，近月受现货影响不排除进一步上涨，远月跟现货无关，体现贸易战的预期变化。目前

美方只是战术性的缓解表态，但中美双方的整体战略都没有变，博弈仍在进行中。豆粕远期贸易战升

水始终存在。连粕近月基本面将逐步转空，建议不要过分看多，已有多单逢高离场。

https://youzhi.mysteel.com/dadou/
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