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生物柴油政策频发 阿根廷豆粕进口引热议

——2025年8月豆粕

研究发展中心

温雄 投资咨询资格号：Z0012949

电话：029-87406631 邮箱：wenxiong@westfutu.com

要点：本月国际大豆呈现反 N 型走势，豆粕市场先持续上行后大幅下挫。整体来看，国际市场

受较快的播种进度影响及贸易政策的变动影响，美豆出现 N 型走势行情，价格窄幅波动；国内市场

主要由于豆粕低库存支撑、下游需求同比旺盛及成本抬升带动盘面上涨，连粕盘面价格波动幅度增加。

豆粕盘面月内上涨 52 元/吨，涨幅为 1.76%。豆粕现货月度跌幅约为 0.058%。

短期来看，2024/25 年度大豆产量基本确定，影响项主要集中在进出口贸易端，销售进度及出口

节奏对盘面影响增加，生物柴油政策的公布给油脂油料市场带来新的不确定性及联动性；国内方面，

当前大豆供应紧张局面有所缓和，到港及开工迅速提升，豆粕库存明显修复，基差持续贴水，下游担

忧持续。长期来看，豆粕将维持宽幅震荡走势，全球供给宽松格局维持不变。

一、行情回顾

图 1：CBOT 大豆主力连续 图 2：DCE 豆粕主力连续

数据来源：wind，西部期货

本月国际大豆呈现反 N 型走势，豆粕市场先持续上行后大幅下挫。整体来看，国际
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市场受较快的播种进度影响及贸易政策的变动影响，美豆出现 N 型走势行情，价格窄幅

波动；国内市场主要由于豆粕低库存支撑、下游需求同比旺盛及成本抬升带动盘面上涨，

连粕盘面价格波动幅度增加。

综合来看，自 7 月 1 日至 7 月 30 日收盘，豆粕主力合约报 3010 元/吨，月内上涨

52 元/吨，涨幅为 1.76%。截至 7 月 29 日，豆粕现货均价为 2933.43 元/吨，较 6 月底环

比下跌 0.058%，截至 7 月 30 日，张家港现货基差收于-120 点。

二、豆粕基本面分析

（一）成本端

1、美国产区

表 1 美国大豆供需平衡表（百万蒲式耳）

美国大豆

（百万蒲式耳）

2023/2024

年度

2024/25 年度旧作

（6 月预估）

2024/25 年度旧作

（7 月预估）

2025/26 年度新作

（6 月预估）

2025/26 年度新作

（7 月预估）

期初库存 264 342 342 350 350

产量 4162 4366 4366 4340 4335

进口 21 25 25 20 20

总供应量 4447 4734 4734 4710 4705

国内压榨 2285 2420 2420 2490 2540

出口 1695 1850 1865 1815 1745

种子 75 72 72 73 73

剩余量 49 42 27 37 37

总消费量 4105 4384 4384 4415 4395

期末库存 342 350 350 295 310

图 3：美国大豆预测年度产量（百万吨） 图 4：近十年美国大豆预测年度单产（吨/公顷）
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数据来源：USDA，西部期货

据美国农业部 7 月供需报告显示，2024/25 年度美国旧作方面，大豆维持 43.66 亿蒲

式耳的产量预估，并未进行数据调整，本月调整主要集中于出口端，旧作大豆出口预估

上调 1500 万蒲至 1865 亿蒲式耳，并对剩余量进行相应调整，期末库存暂未发生调整；

2025/26 年度美国新作方面，大豆产量预估下调 500 万蒲式耳至 43.35 亿蒲式耳，种植面

积预估下调 10 万英亩至 8340 万英亩，收获面积下调 20 万英亩至 8250 万英亩，单产维

持上月预估，未发生调整变更，出口方面预估下调 7000 万蒲式耳至 17.45 亿蒲式耳，期

末库存上调，压榨方面预估上调 5000 万蒲式耳至 25.4 亿蒲，期末库存上调 1500 万蒲式

耳至 3.1 亿蒲式耳。

整体来看，今年 7 月供需报告调整项目较多，符合历史同期调整规律。本月报告对

美豆旧作调整集中于出口及剩余量方面，新作方面调整不仅涉及产量方面，还涉及压榨

及出口方面，产量调整主要受到 6 月底公布的种植面积报告影响，当前产区天气良好，

单产并未做出调整，产量调整主要由于面积的变更，而关税贸易情况及生物柴油新规对

出口及压榨项带来不小的影响，当前期末库存虽有所回升但仍创历年同期偏低水平，对

盘面价格有所支撑。整体来看，新作美豆供应略有收紧，需求端受不确定性因素增加。

图 5：美国大豆累计出口销售（万吨） 图 6：美国大豆优良率（%）

数据来源：NOPA，USDA，西部期货
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注：美国大豆出口销售数据统计时间为 9 月 1 日至次年 8 月 31 日，故第 1 周表示 9 月第一周。

据美国油籽加工商协会 NOPA 数据显示，6 月份美国大豆压榨量为 1.85709 亿蒲式

耳，环比减少 3.69%，同比增加 5.76%，远高于历史同期水平，1-6 月累计压榨量为 114.1567

亿蒲式耳，同比增加 4.66%，受上月底生物柴油政策影响，美豆国内压榨数据明显增加。

当前美国大豆已经进入 2024/25 新年度出口销售。截至 2025 年 7 月 17 日当周，

2024/25 年度大豆出口累计值为 4683.10 万吨，虽略高于去年同期 4183.53 万吨，略低于

近五年均值 4837.81 万吨，处于历史同期偏低水平，且近期销售进度明显放缓，其中出

口至中国的大豆累计值为 2247.85 万吨，占比降至 481%，处于历史偏低水平，已连续 8

周出口至中国的大豆量为 0。当前 2025/26 年度大豆已经完成播种，播种进度偏快，截

至 7 月 28 日当周，大豆优良率为 70%，处于历史同期次高水平，本年度作物生长期间内

天气表现良好，暂未出现天气炒作势头，仍需持续关注油脂油料其他相关产品的关税变

动情况及 8 月 1 日的关税政策落实情况。

2、南美产区

表 2 南美大豆情况

南美大豆

（百万吨）
2023/24

2024/25 年度

（6 月预估）

2024/25 年度

（7 月预估）

2025/26 年度

（6 月预估）

2025/26 年度

（7 月预估）

巴西

期初库存 36.82 29.76 29.76 33.44 36.11

产量 154.50 169.00 169.00 175.00 175.00

出口 104.17 104.50 102.10 112.00 112.00

期末库存 29.76 33.44 36.11 34.29 36.96

阿根廷

产量 48.21 49.00 49.90 48.50 48.50

出口 5.11 4.20 6.10 4.50 5.00

期末库存 24.05 24.75 24.75 25.45 24.95

数据来源：USDA，西部期货

旧作方面，巴西延续上月产量预估，仅对进出口及期末库存进行调整，预估 2024/25

年度大豆进口上调 27 万吨至 55 万吨，大豆出口下调 240 万吨至 1.021 亿吨，期末库存

同步上调 267 万吨至 3611 万吨。阿根廷方面调整项较多，产量预估上调 90 万吨至 4990

万吨，进口预估上调 50 万吨至 650 万吨，压榨量预估下调 50 万吨至 4210 万吨，出口预

估上调 190 万吨至 610 万吨。新作方面，巴西 2025/26 年度产量预估达到创记录的 1.75

亿吨，出口量预估维持 1.12 亿吨高位，仅对期初及期末库存进行相应调整；阿根廷产量
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预估维持 4850 万吨，仅对出口及期末库存进行调整，出口上调 50 万吨至 500 万吨，期

末库存预估下调 50 万吨至 2495 万吨。

整体来看，当前巴西大豆已经完成收割，产量确定性较强，2024/25 年度大豆丰产

成为现实，阿根廷大豆产量小幅增长，受贸易政策影响，进出口略有调整，将对美豆销

售产生不小冲击，而压榨方面也有小幅调整。在巴西维持丰产预期下 2025/26 年度大豆

产量维持破记录预估，2025/26 年度大豆供应格局存在不确定性。整体来看全球大豆供

需宽松格局不变，中长期来看，CBOT 大豆价格将持续承压。

图 7：巴西大豆月度出口（万吨） 图 8：巴西大豆收割进度（%）

数据来源：巴西海关，wind，mysteel，西部期货

巴西方面，据巴西海关数据显示，巴西 6 月大豆出口量为 1342.03 万吨，同比减少

3.78%，低于去年同期 1394.74 万吨，高于近五年均值 1230.35 万吨，本月出口增速有所

放缓，巴西出口主要集中于 3-8 月，一般第二季度出口最为旺盛。截至 2025 年 6 月 14

日，巴西大豆收割进度为 100%，当前已经完成了收割工作，整体进度偏快。

阿根廷方面，据阿根廷农业部数据显示，截至 7 月 18 日当周，上一年度大豆累计销

售量为 4071.07 万吨，当前已经开始新年度的销售，阿根廷本作物年度大豆累计销售量

为 2664.31 万吨，近期销售进度明显抬升，处于历史同期偏高水平，当前阿根廷已于 1

月 31 日完成种植，据布宜诺斯艾利斯谷物交易所报告显示，截至 6 月 27 日，阿根廷

2024/25 年度大豆收获进度为 100%，大豆优良率处于 58.73%。

整体来看，当前南美大豆均已完成收割，阿根廷及巴西大豆播种面积均创历史同期

最高水平，巴西大豆出口略有放缓，阿根廷销售进度明显抬升，本年度南美大豆扩张的

播种面积及巴西大豆不断加快的收割进度奠定了南美大豆丰产情况。

（二）供给端
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1、国内进口

图 9：国内大豆月度进口情况（万吨） 图 10：进口大豆周度到港数量（万吨）

数据来源：海关总署，mysteel，西部期货

据海关总署数据显示，2025 年 6 月，我国大豆进口量为 1226 万吨，同比增长 10.35%，

高于去年同期的 1111 万吨及近五年均值的 1030.2 万吨，处于历史同期最高水平；2025

年 1-6 月累计进口大豆为 4937 万吨，高于去年同期 4848 万吨及近五年均值 4826.6 万吨，

同比增加 1.8%。截至 2025 年 7 月 25 日，7 月份我国进口大豆累计到港量为 796.25 万吨，

低于去年同期的 802.75 万吨，近期大豆到港量略有回落。

2、国内压榨

数据来源：mysteel，西部期货

截至 2025 年 7 月 25 日，主要油厂大豆 7 月累计压榨量为 813.72 万吨，高于去年同

期 716.61 万吨，2025 年 1-6 月大豆压榨量为 4301.83 万吨，高于去年同期的 3963.04 万

吨及近三年均值的 4102.36 万吨，同比增加 8.55%，6 月压榨量明显上涨。截至 2025 年 7

月 25 日，油厂开机率恢复至 64.28%，高于去年同期 61%及近三年均值 62.25%，虽开机

率相较于前期略有下降，但仍处于历史同期偏高水平。

图 11：大豆月度压榨量（万吨） 图 12：周度油厂开机率（%）
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（三）需求端

1、豆粕需求

图 13：豆粕月度成交量（万吨） 图 14：豆粕昨日提货量（万吨）

图 15：豆粕未执行合同（万吨） 图 16：豆粕表观消费量（万吨）

数据来源：mysteel，西部期货

截至 7 月 29 日，7 月油厂豆粕成交总量为 328.06 万吨，略高于去年同期的 299.18

万吨，低于近五年均值 424.12 万吨，处于历史同期偏低水平。截至 7 月 29 日，7 月油厂

豆粕昨日提货总量为 392.385 万吨，高于去年同期 373.59 万吨，日均昨日提货量为 18.685

万吨，低于上月日均昨日提货量 19.928 万吨，高于去年同期的 16.24 万吨。截至 7 月 25

日，主要油厂 7 月豆粕未执行合同总量为 1936.94 万吨，周均未执行合同为 484.235 万吨，

低于去年同期周均 505.565 万吨。截至 7 月 25 日，7 月豆粕周均表观消费需求为 152.17

万吨，低于上月周均表观消费量 155.07 万吨。近期豆粕月度成交量有所回落，下游饲料

企业提货积极性增加，未执行合同及表观消费量均略有回落，下游消费有所改善。

3、饲料需求
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图 17：饲料累计产量（万吨） 图 18：商品猪存栏量&能繁母猪存栏量（万头）

数据来源：国家统计局，mysteel，西部期货

国家统计局数据显示，截至 2025 年 6 月，饲料 6 月累计总产量为 1.6062 亿吨，较

去年同期水平增加 6.88%，较近五年均值水平增加 14.53%，处于历史同期最高水平，据

mysteel 数据显示，2025 年 6 月商品猪存栏量为 3574.72 万头，远高于去年同期的 3384.09

万头，当前能繁母猪存栏数量为 509.82 万头，高于去年同期水平 489.288 万头及近三年

同期的 489.27 万头，当前商品猪存栏量处于历史同期最高水平，且连续三个月持续增长，

行业产能饱和度明显增加，且当前能繁母猪量仍处于历史同期次高水平。

（四）库存端

图 19：港口大豆库存&油厂大豆库存（万吨） 图 20：油厂豆粕库存（万吨）

数据来源：mysteel，西部期货

mysteel 统计数据显示，截至 2025 年 7 月 25 日，港口大豆库存回升至 808.5 万吨，

略低于去年同期 815.65 万吨，高于近三年均值 715.25 万吨，主要油厂大豆库存为 593.19

万吨，略低于去年同期 627.7 万吨，高于近三年均值 559.09 万吨。近期大豆库存恢复至

往年均值水平，南美大豆大量进口窗口打开，豆粕库存正在筑底，当前已恢复至往年同

期水平；截至 7 月 25 日，主要油厂豆粕库存为 91.71 万吨，低于去年同期 132.01 万吨及
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近三年均值 99.58 万吨，当前现货紧张情况已经有所缓解，豆粕库存明显累库。

三、综合分析及行情展望

本月供需报告对 2024/25 年的调整主要集中于进出口项上，阿根廷大豆产量进行小

幅调整，但不影响新作大豆期初库存。由于近期特朗普与各国签订不同贸易协定，农产

品贸易国增加，美豆出口预估有所上调，而南美方面，巴西受生物柴油政策落地影响，

预计大豆出口量有所减少，阿根廷当前已经完成播种，产量略有上调，压榨及进出口数

据也有所调整。新作方面，受种植面积报告影响，美豆种植面积及收获面积进一步下调，

当前优良率受良好天气影响并未调整，产量下调幅度有限，新作巴西大豆产量预估达到

历史同期最高水平，新作阿根廷仅小幅调整出口项数据，当前全球大豆供应宽松格局未

发生改变，美国天气变化情况及贸易政策变动因素将成为影响大豆供应节奏的重要因素。

国内方面，7 月大豆到港已明显恢复至往年同期水平，海量供应的巴豆出口使得压榨及

开机维持高位，当前大豆及豆粕库存均已恢复至往年均值水平，受蛋白粕供应担忧影响，

当前基差常期维持负数。

短期来看，2024/25 年度大豆产量基本确定，影响项主要集中在进出口贸易端，销

售进度及出口节奏对盘面影响增加，生物柴油政策的公布给油脂油料市场带来新的不确

定性及联动性；国内方面，当前大豆供应紧张局面有所缓和，到港及开工迅速提升，豆

粕库存明显修复，基差持续贴水，下游担忧持续。长期来看，豆粕将维持宽幅震荡走势，

全球供给宽松格局维持不变。

研究发展中心

2025 年 7 月 30 日
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