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从供需结构来看，短期国产大豆青黄不接，库存缺口支撑价格韧性，但进口大豆到港量增加（7 月预估 950 万吨）及豆粕需求疲软，

限制上行空间。中长期来看，新季大豆产区天气良好，产量保持稳定，全球大豆产量均维持宽松格局，国际价格承压，国内进口成

本下降或拖累豆一价格...... 
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需求较为清淡，油料震荡偏弱 

策略摘要 

大豆观点  

■ 市场分析 

从供需结构来看，短期国产大豆青黄不接，库存缺口支撑价格韧性，但进口

大豆到港量增加（7 月预估 950 万吨）及豆粕需求疲软，限制上行空间。中长期

来看，新季大豆产区天气良好，产量保持稳定，全球大豆产量均维持宽松格局，

国际价格承压，国内进口成本下降或拖累豆一价格。叠加国内食品消费清淡，需

求端没有太大起色，整体豆一价格难有太大起色。政策面需关注 7 月省储拍卖放

量及中储粮轮换节奏，若拍卖成交率超 70%，可能强化供应宽松预期。但中储

粮收储价格有一定托底，因此维持区间震荡。 

■ 策略 

中性。 

■ 风险 

天气风险、贸易政策变化。 

 

花生观点  

■ 市场分析 

短期来看，旧作库存消耗至低位，冷库货源 7 月中旬前未集中出库，现货挺

价基础仍在；高温天气加剧仓储难度，质量偏差货源抛压或提前释放，优质货紧

撑价。但进口米延迟到港与国产新作上市，预计 9 月形成供应压力，油厂收购收

尾后需求真空期显现。若 7 月终端消费未改善，库存压力将显性化。 

中长期来看，面积扩张叠加单产恢复预期，如果 2025 年无极端天气出现，

新季花生供需宽松格局延续。种植成本下降，地租回调、农资降价，大概率支撑

位下移。后期依然存在几个不确定性，具体来看 4-7 月关键生长期的天气依然

存在不确定性，如果发生极端天气，导致单产下降，则可能带来天气升水。同时，

塞内加尔开关后集中到港或与国产新米上市形成叠加压力，关注红海运力恢复进

度。最后，南美大豆丰产已经兑现，北美大豆如延续丰产，则会压制粕类价格，

对花生形成一定价格压力。 
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■ 策略 

中性。 

■ 风险 

天气风险、贸易政策变化。 
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一、豆一上半年行情回顾 

2025 年上半年国内市场波动较大。期货方面，1 月新季大豆供应宽松，

期货主力合约 2505从 3936元/吨震荡跌至 3269元/吨，现货市场购销放缓，

基层农户惜售，中储粮收储托底；2 月节前消费放缓致期货震荡，节后下游

复工复产刚需带动主力合约 2505 回升至 4079 元/吨，国产大豆现货涨价，

东北余粮不足 1 成；3 月省储大豆拍卖频繁，期货从 4137 元/吨跌至 3456

元/吨，东北低蛋白豆价承压，南方高蛋白豆因食用需求坚挺；4 月产区余粮

不足 1 成，期货主力合约 2507 震荡至 4186 元/吨，地储拍卖成交率上升，

中美贸易消息提振市场；5 月东北余粮极少，贸易商库存见底，期货在

4152-4172 元/吨震荡，进口大豆 5 月到港 1353 万吨；6 月东北天气扰动，

期货主力合约 2509 涨至 4149 元/吨，进口大豆 CNF 报价走高，国内油粕

偏弱压制涨幅。 

 

图 1：豆一期货价格丨单位：元/吨  图 2：国产大豆现货均价丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 3：豆一现货基差丨单位：元/吨  图 4：豆一 09-01 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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二、豆一上半年供需分析 

供应端来看，国家统计局的数据显示，2024 年全国大豆平均单产 266.6

斤/亩，比上年增加 1.4 斤/亩，增长 0.5%。2024 年全国豆类播种面积为 1.77

亿亩，较上年减少了 258.2 万亩，降幅为 1.4%。其中，大豆的播种面积为

1.55 亿亩，较上年减少了 223.2 万亩，下降 1.4%，为历史第三高水平。大

豆产量 413.0 亿斤（折合 2065 万吨），减少 3.9 亿斤，下降 0.9%。2025

年我国多措并举巩固大豆油料扩种成果。未来大豆种植补贴料继续维持高位，

从比较种植收益角度来看，在各大作物的种植效益均不理想的情况下，受到

政策支持的国产大豆种植面积或将有所增加。 

 

图 5：全国及主产区大豆年度播种面积丨单位：千公顷  图 6：全国及主产区大豆年度产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

图 7：各主产区年度单产丨单位：千克/公顷  图 8：中国自全球进口非转大豆量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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2025 年上半年国产大豆供应呈现“余粮递减、进口波动”特征。1 月基层余粮

约 6-7 成，随时间推移至 6 月降至不足 1 成，东北产区尤为明显，5 月后贸易商库

存基本见底。进口大豆到港量前低后高，1 月合计 504 万吨，3 月增至 357 万吨，

5 月达 1353 万吨峰值，6 月预估 1200 万吨，巴西、美国大豆到港节奏主导短期供

应预期。政策端中储粮持续收储托底供应，3-5 月省储拍卖放量，阶段性增加市场

流通量，缓解国产余粮不足压力。 

需求端来看，需求端呈现“压榨先强后弱、食用持续疲软”态势。上半年非转

压榨利润高位（2 月油厂盘面毛利 213 元/吨），驱动油厂积极采购国产中低蛋白豆，

3 月下游采购量显著增加，但 4 月后豆粕库存高企、成交平淡，压榨需求回落。6

月油厂大豆库存回升至 700 万吨高位，压榨量预计 900 万吨，但豆粕价格跌至近三

年低位（2600-2950 元/吨），抑制采购积极性。 

 

图 9：黑龙江年种植成本、收益及利润丨单位：元/亩  图 10：中国大豆周度港口库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

食用需求受价格高企及淡季影响，1-3 月南方销区因基层余粮少跟涨，但终端

豆制品消费因低价蔬菜替代而疲软，4-6 月进入传统淡季，食品企业开机率下降。5

月全国大豆价格环比上涨 2.2%，但豆粕价格环比下跌 10.1%，反映食用与压榨需

求分化。需求进一步萎缩。政策面中储粮收储支撑需求底部，但省储拍卖压制价格

上行空间，市场多空博弈加剧。 

库存方面，国产库存：东北产区余粮不足 1.5 成，贸易商库存见底，优质粮源

溢价维持 50-80 元/吨，市场呈现“有价无市”特征。进口库存：港口库存 6 月 20

日为 597.69 万吨，较前月增加 6.91%，但油厂优先消耗进口豆，对国产大豆形成

替代冲击，国产豆库存压力有限 
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图 11：全国近 30 天降水距平百分比|单位：%  图 12：全国未来降水分布丨单位：inch 

 

 

 

数据来源：中央气象台、华泰期货研究院  数据来源：ECMWF、华泰期货研究院 

 

未来天气趋势来看，大豆主产区东北三省整体温度在播种期较低，后期

虽有一定改善，但始终积温偏低，6 月底预计会随着副热带高压的北移，出

现短暂的极端高温，之后整体温度维持正常。 

降水方面，前期整体降水较为充沛，超过历史同期 20~40%。后期来看，

关键生长期 7-8 月雨水会维持充沛趋势，降水量整体来看会维持偏高水平。

持续性的高温干旱难以出现。因此短期来看，作物单产水平不易受到太大干

扰，维持丰产预期。  

 

三、豆一后市展望 

从供需结构来看，短期国产大豆青黄不接，库存缺口支撑价格韧性，但

进口大豆到港量增加（7 月预估 950 万吨）及豆粕需求疲软，限制上行空间。

中长期来看，新季大豆产区天气良好，产量保持稳定，全球大豆产量均维持

宽松格局，国际价格承压，国内进口成本下降或拖累豆一价格。叠加国内食

品消费清淡，需求端没有太大起色，整体豆一价格难有太大起色。政策面需

关注 7 月省储拍卖放量及中储粮轮换节奏，若拍卖成交率超 70%，可能强化

供应宽松预期。但中储粮收储价格有一定托底，因此维持区间震荡。 
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四、花生上半年行情回顾 

2025 年上半年，1 月期货主力合约 2503 从 7928 元/吨微跌至 7920 元

/吨，现货均价 8110 元/吨，油厂到货稳定但成交价格稳降；2 月节前购销停

滞，节后期货偏强涨至 8084 元/吨，现货均价 8200 元/吨，基层余粮减少；

3 月期货主力合约 2505 从 8160 元/吨跌至 8150 元/吨，现货均价 8340 元/

吨，产区供需低迷；4 月期货合约 2505 跌至 8006 元/吨，现货均价 8240

元/吨，基层上货量低位；5 月后基层余粮见底（不足 1 成），叠加新季播种受

干旱影响延后，市场看涨预期升温，合约反弹至 8308 元/吨，6 月高位震荡

于 8384 元/吨，现货均价 9200 元/吨，环比上涨 8.2%。 

 

图 13：花生主力合约价格行情丨单位：元/吨  图 14：花生现货价格行情丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

 

五、花生上半年供需分析 

供应端方面，根据最新的 FAS 和国粮中心的数据，2024 年度的国内花

生总产量预计为 1900 万吨，2023 年的产量则为 1923.07 万吨。其中，中

国粮油学会数据预计花生果产量为 1950 万吨，较 2023 年的 1923.1 万吨增

加 26.9 万吨，增长 1.4%。虽然受河南、山东等主产区干旱、洪涝灾害影响，

单产有所下降，例如据河南省官方数据，2024 年花生播种面积 1318.41 千

公顷，增加 11.37 千公顷，花生产量 638.22 万吨，减产 0.1%。但由于种植

面积增长，2024 年度的国内花生总产量预计与 2023 年基本持平。 

2025 年新季花生各省已陆续完成播种工作，据卓创资讯调研数据，河南

2025 产季新花生播种全面结束，将各重点产区面积变动比率情况进行加权平

均后，初步测算河南新花生播种面积约 113.49 万公顷，同比增加 8.59%。

其原因主要是 2025 产季种子、化肥等农资价格整体下降，成本出现缩减，
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总成本（不含地租）约 754 元/吨，同比下降 6.54%。种植利润回升，叠加

花生相对玉米耐旱。据农业农村部市场预警专家委员会 5 月中国农产品供需

形势分析，受种植效益较好、政策支持力度加大等影响，2025 年全国花生播

种面积预计增加。花生油产量 400 万吨，比上年增加 18 万吨。 

 

图 15：中国花生周度港口库存丨单位：万吨  图 16：花生各主产区年度产量丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 

 

供应节奏来看，全国 1-2 月山东、河南等产区余量较多，但至 5 月全国

农户余粮基本见底，市场流通货源集中于中间环节。5 月以后余粮不多，农

户惜售，挺价意愿增强，对价格起到一定的支撑作用。但产区花生品质价差

拉大，河南白沙米年内涨幅达 12%，从 1 月 4.20 元/斤涨至 5 月 4.65 元/

斤，山东商品米涨 9%，从 4.40 元/斤涨至 4.80 元/斤，油料米价格波动较小，

5 月维持在 7650 元/吨。 

 

图 17：花生各主产区年度单产丨单位：千克/公顷  图 18：中国花生月度进口量（自全球）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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进口方面，花生进口依赖度较低，总进口占比较小。但苏丹内乱及塞内

加尔出口禁令导致非洲花生到港延迟，2025 年 1-4 月花生总进口量约为

6.15 万吨，1-4 月累计进口量同比下滑 91.06%，2024 年同期为 25.48 万

吨，2023 年同期为 43.05 万吨。进口量处于近年低位，塞内加尔出口禁令

解除后，6 月到港量预计增加，但整体供应压力后移至二季度。 

天气角度而言，播种期河南出现一定程度的干旱，但是整体面积有限，

山东和河北等地的降水良好，总体而言花生产区天气状况维持正常水平。目

前来看，华北区域依然呈现一定程度的土壤墒情偏低，但是随着未来降水北

移到华北区域，降水会明显快速恢复，对于关键生长期的花生，具有积极影

响。 

 

图 19：5 月河南极端干旱分布  图 20：6 月底花生产区土壤墒情 

 

 

 
数据来源：中央气象台、华泰期货研究院  数据来源：中央气象台、华泰期货研究院 

 

需求方面，油厂需求较弱，花生油厂榨利持续恶化，6 月周度理论利润

降至-300 元/吨，抑制原料采购意愿。花生粕受豆粕拖累价格低迷，油厂多

以销定产。食用油厂开机率维持低位，大型油厂陆续停收，中型油厂严控质

量，5月油厂到货量环比减少15.8%至88380吨。食用需求受消费降级影响，

贸易商多随用随采，仅节庆刚需支撑局部市场。批发市场走货量创五年新低，

但低价刺激部分刚需回暖。 

 

六、花生后市展望 

短期来看，旧作库存消耗至低位，冷库货源 7 月中旬前未集中出库，现

货挺价基础仍在；高温天气加剧仓储难度，质量偏差货源抛压或提前释放，
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优质货紧撑价。但进口米延迟到港与国产新作上市，预计 9 月形成供应压力，

油厂收购收尾后需求真空期显现。若 7 月终端消费未改善，库存压力将显性

化。 

中长期来看，面积扩张叠加单产恢复预期，如果 2025 年无极端天气出

现，新季花生供需宽松格局延续。种植成本下降，地租回调、农资降价，大

概率支撑位下移。后期依然存在几个不确定性，具体来看 4-7 月关键生长期

的天气依然存在不确定性，如果发生极端天气，导致单产下降，则可能带来

天气升水。同时，塞内加尔开关后集中到港或与国产新米上市形成叠加压力，

关注红海运力恢复进度。最后，南美大豆丰产已经兑现，北美大豆如延续丰

产，则会压制粕类价格，对花生形成一定价格压力。 

 

图 21：花生 10-01 合约价差丨单位：元/吨  图 22：花生现货基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联、华泰期货研究院  数据来源：钢联、华泰期货研究院 
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