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主要观点

8月豆粕冲高回落。

成本端，8月USDA下调美豆种植面积，虽上调单产，但产量仍有调减，同时总需求减幅少于总供应，期末

库存下调，报告整体利多；同时本月美豆产区降雨良好，截至8月24日大豆优良率保持在69%处近年高位，

这也支持Pro Farmer田间巡查显示今年美豆结颊数好于往年；另外美豆出口净销售表现一般，但中美贸易协

商持续进行。多空交织，美豆震荡收涨。

国内，近期大豆到港充足，油厂开机率回升至往年高位，豆粕现货供应宽松，同时近期下游补库减弱，豆

粕现货仍显承压；而油厂大豆及豆粕仍处累库周期，短期大豆及豆粕库存增加。

策略：当前豆粕市场现货端供需宽松，期货端受中美关税谈判主导。其中三四季度国内进口大豆大量到港

保证豆粕供应充足，但中美关税存在导致明年一季度豆粕存在供需缺口预期，同时美豆减产预期及压榨需

求旺盛强化进口成本上涨预期。中美新一轮谈判未提及美豆采购情况，预计短中期豆粕将表现偏强。长期

巴西大豆种植面积仍有增加预期，且明年二季度大豆采购充足，长期豆粕压力仍存。



行情回顾
 CBOT大豆与M2601豆粕

数据来源：文华财经，正信期货

截至8月29日收盘，

 月内CBOT大豆收于1053.00美分/蒲，较开盘上涨62.75点，月涨幅6.34%；

 月内M2601豆粕收于3055元/吨，较开盘上涨19点，月涨幅0.63%。

CBOT大豆 M2601豆粕



基本面分析

类别 关键词 描述

平衡表 美国大豆
种植面积下调250万至8090万英亩；单产上调1.1至53.6蒲/英亩；产量下调4300万至42.92亿蒲；总供给下调
6300万至46.42亿蒲；出口下调4000万至17.05亿蒲；期末库存下调2000万至2.90亿蒲；

天气 美豆产区 未来15天美国大豆产区整体降雨一般，气温偏低；

成本端

美豆生长 截至8月24日当周，美国大豆优良率为69%，高于市场预期的67%，前一周为68%，上年同期为67%；

美豆出口 本年度累积销售5086.87万吨，占8月USDA估计出口的99.67%；

巴西出口
巴西8月大豆出口量预计为888万吨，比去年同期增加90万吨左右；巴西大豆销售过大半，销售压力减弱；但美
豆盘面走强，巴西大豆升贴水高位回落；

供给 进口
中国2025年7月大豆进口1166.6万吨，环比6月进口减少59.8万吨，较2024年7月进口量同比增加181.3万吨，增
幅为18.4%。2025年1-7月中国累计进口大豆总量为6103.5万吨，同比增加270万吨，增幅为4.63%；

需求
压榨

2025年8月，全国油厂大豆压榨为1146万吨，较上月增加229万吨，增幅25.01%；较去年同期增加130.48万吨，
增幅12.84%；

成交 8月油厂的成交量485.03万吨，环比增加20.60万吨；提货量400.54万吨，环比减少31.35万吨；

库存 油厂库存
第34周，全国主要油厂大豆库存上升，豆粕库存上升，未执行合同下降。其中大豆库存682.53万吨，较上周增
加2.13万吨；豆粕库存105.33万吨，较上周增加3.86万吨；

风险 全球 中美关税政策，美豆产区天气、进口大豆到港量、国内豆粕需求。



基本面分析
  成本端—美豆平衡表

数据来源：usda，正信期货

 种植面积下调250万至8090万英亩；

 单产上调1.1至53.6蒲/英亩；

 产量下调4300万至42.92亿蒲；

 总供给下调6300万至46.42亿蒲；

 出口下调4000万至17.05亿蒲；

 期末库存下调2000万至2.90亿蒲。



基本面分析
  成本端—美国大豆产区天气

数据来源：AG Weather，正信期货

美豆未来15日产区温度 美豆未来15日产区降水



基本面分析

 截至8月26日当周，约11%的美国大豆种植区域受到干旱影响，而此前一周为9%，去年同期为11%。

 截至8月24日当周，美国大豆优良率为69%，高于市场预期的67%，前一周为68%，上年同期为67%；

结荚率为89%，上一周为82%，上年同期为88%，五年均值为89%；落叶率为4%，上年同期为6%，五

年均值为4%。

数据来源：USDA，正信期货

  成本端—美国大豆生长

美豆优良率美豆产区干旱面积



基本面分析

 截至8月21日当周美国2024/2025年度大豆出口净销售为-18.9万吨，前一周为-0.6万吨；

2025/2026年度大豆净销售137.3万吨，前一周为114.3万吨。本年度累积销售5086.87万吨，占8

月USDA估计出口的99.67%。

数据来源：USDA，正信期货

  成本端—美豆出口销售

美豆本年度出口净销售 美豆本年度出口销售累积



基本面分析
  成本端—巴西大豆出口及升贴水

数据来源：ANEC，wind，正信期货

巴西大豆7月出口预估 巴西大豆近月升贴水

 ANEC：巴西8月大豆出口量预计为888万吨，比去年同期增加90万吨左右。

 巴西大豆销售过大半，销售压力减弱；但美豆盘面走强，巴西大豆升贴水高位回落。



基本面分析

数据来源：钢联，正信期货

 海关总署：中国2025年7月大豆进口1166.6万吨，环比6月进口减少59.8万吨，较2024年7月进口量同比

增加181.3万吨，增幅为18.4%。2025年1-7月中国累计进口大豆总量为6103.5万吨，同比增加270万吨，

增幅为4.63%；

 钢联：2025年第34周（8月16日-8月22日）国内全样本油厂大豆到港共计33.5船约217.75万吨大豆。

  国内—进口大豆到港

进口大豆周度到港量大豆月度进口



基本面分析

数据来源：钢联，正信期货

 钢联：2025年8月，全国油厂大豆压榨为1146万吨，较上月增加229万吨，增幅25.01%；较去年同期

增加130.48万吨，增幅12.84%。

  国内—大豆压榨量

大豆周度压榨量（万吨）大豆月度压榨量（万吨）



基本面分析

数据来源：钢联，正信期货

 8月油厂的成交量485.03万吨，环比增加20.60万吨；提货量400.54万吨，环比减少31.35万吨。

豆粕月度成交量（吨） 豆粕月度提货量（吨）

  国内—豆粕下游需求



基本面分析

数据来源：钢联，正信期货

 2025年第34周，全国主要油厂大豆库存上升，豆粕库存上升，未执行合同下降。其中大豆库存

682.53万吨，较上周增加2.13万吨，增幅0.31%，同比去年减少39.40万吨，减幅5.46%；豆粕库存

105.33万吨，较上周增加3.86万吨，增幅3.80%，同比去年减少44.53万吨，减幅29.71%；

油厂大豆库存（万吨） 油厂豆粕库存（吨）

  国内—油厂大豆及豆粕库存



价差跟踪

豆粕江苏期现基差

01油粕比

豆粕1-5价差

01豆菜粕价差
数据来源：wind，正信期货
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