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9月-2月美豆累计压榨量同比+170万吨；9月-3月美豆出口销售同比+800万吨。其中同

比增量贡献大的地区为埃及（+200万吨）、中国（+100万吨）、土耳其（+65万

吨）、荷兰（+60万吨）。
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数据来源：USDA、国海良时期货研究所 数据来源：USDA、国海良时期货研究所
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24/25年度美豆产量同比仅+560万吨，因此截至一季度末美豆待售压力或小于去年同

期。

数据来源：USDA、国海良时期货研究所 数据来源：USDA、国海良时期货研究所
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自2018年中美贸易战以来，中国逐年降低对美豆依赖，24/25年度正常情况下进口美豆量或

在2400万吨，目前还剩300万吨大概率需要寻找替代买家。

2021年饲料豆粕使用比例同比-2.4%；2023年同比-1.5%。每下降1%，减少进口大豆需求

700万吨

数据来源：USDA、国海良时期货研究所 数据来源：USDA、国海良时期货研究所
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回顾特朗普首个任期对中国发动贸易战期间，欧洲、北美以及阿根廷成为消化过剩美豆的主

要国家。从弹性程度来看，具备额外消化300万吨美豆的能力，且或不需要美豆大幅折价南美

豆给出阿根廷加工利润窗口

数据来源：USDA、国海良时期货研究所 数据来源：粮油商务网、国海良时期货研究所
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若中国进口大豆缺口均由巴西豆补足，则巴西24/25年度库消比或-0.024，供需小幅转紧。

人民币汇率变动将在非基本面层面影响大豆进口成本

数据来源：FAS、国海良时期货研究所 数据来源：MSN
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