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大豆压榨开机率回升，国内豆粕供应充足 

摘要： 

1.行情回顾：5月豆粕、豆油价格整体趋势表现为先跌后

涨。上旬市场对马棕及美豆供需数据偏空预期下，国内豆

粕、豆油跟随外盘有所回调，中下旬印尼政策变动，叠加

美豆播种进度偏慢，利多提振期价震荡攀升。 

2.供给端：5月全国大豆压榨开机率回升明显，国内豆粕

供应充足。根据 6月大豆到港预估叠加国内放储大豆，预

计 6 月市场开工或高位运行，但不排除部分油厂豆粕有

胀库停机情况发生。 

3.需求端：5月豆粕成交量有较大幅度的增长。 

4.基差分析：5月豆粕期货 M2209、M2211、M2301 三个合

约呈现贴水行情，2209 合约价格最大，2211合约价格次

之，2301合约价格最小。三者价格均有不同程度的上涨，

其中 M2209 合约的价格涨幅最大。期货价格的贴水行情

或预示着投资者对豆粕短期看涨，中长期看跌。 

5.行情展望：6月国产大豆价格或以稳定为主，豆粕价格

或将先跌后涨，整体跌幅相对有限，豆油价格或易涨难

跌，但涨势收窄。 
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一、行情回顾 

2022 年 5月豆粕价格重心继续下移，整体趋势表现为先跌后涨。本月上旬，

市场主要消化供应面带来的压力，价格整体下行，中旬美农报告公布数据整体偏

多，给予市场带来提振，带动国内豆粕价格跟随上涨，月末价格高位整理为主。

根据卓创资讯数据监测，截至 2022 年 5 月 27 日，豆粕现货均价为 4240 元/吨，

环比 4月份 4412元/吨跌 172元/吨，跌幅 3.90%，较 2021年 5月同期涨 662元

/吨，涨幅进一步收紧为 18.5%。 

5月国内豆油震荡上涨。上旬市场对马棕及美豆供需数据偏空预期下，国内

豆油跟随外盘有所回调，中下旬印尼政策变动，叠加美豆播种进度偏慢，利多提

振豆油期价震荡攀升。国内油厂开工逐步回升高位，豆粕库存压力转大价格趋弱，

上游挺油意愿佳，基差逐步走强。 

 

图 1：豆粕期现货价格 

 

数据来源：钢联数据、大连商品交易所、芝加哥商业交易所 
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图 2：豆粕期货持仓量数据 

 

数据来源：大连商品交易所 

图 3：豆粕期货持仓量数据 

 

数据来源：大连商品交易所 

 

二、供给端 

2022 年 5 月全国大豆压榨开机率回升明显，由 4 月 47.89%升至 61%。本月

国内各地区开工率均出现明显回升，国内豆粕供应充足。根据 6月大豆到港预估

叠加国内放储大豆，预计 6月市场开工率或高位运行，但不排除部分油厂豆粕有

胀库停机情况发生。根据卓创资讯统计，全国受访 115家重要油厂 5月预估大豆

压榨总量为 829.87万吨，暂无新投产产能。 



  

 

 

豆粕月报  

 

- 4 -- 

图 4：中国大豆月度库存 

 

数据来源：钢联数据 

 

图 5：大豆压榨量 

 

数据来源：钢联数据 
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图 6：中国在产企业产能区域分布 

 

数据来源：卓创资讯 

 

图 7：豆粕产量 

 

数据来源：钢联数据 
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图 8：豆粕产量 

 

数据来源：钢联数据 

图 9：豆粕库存 

 

数据来源：钢联数据 
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图 10：美国大豆压榨利润 

 

数据来源：钢联数据 

 

图 11：中国豆粕进出口情况 

 

数据来源：钢联数据 

 

三、需求端 

5 月豆粕成交量有所扩大，为 473.5 万吨，环比增长 168%，同比增长 68%。

其中豆粕现货成交量 213.2万吨，环比增长 107%，同比增长 54%；豆粕远月成交

量 260.3 万吨，环比增长 253%，同比增长 79%。分用途看，食品粕占总使用量的

10%，饲料粕占总使用量的 90%。 
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图 12：豆粕下游消费结构 

 

数据来源：卓创资讯 

 

图 13：中国豆粕成交情况 

 

数据来源：钢联数据 

四、基差分析 

5月豆粕期货主力合约 M2209价格震荡上涨，现货均价维持高位震荡，基差

（现货均价减去 M2209 合约价格）从月初的 268 元/吨附近跌至月末的 115 元/吨

附近。整体来看，豆粕期货 M2209、M2211、M2301 三个合约呈现贴水行情，2209

合约价格最大，2211 合约价格次之，2301 合约价格最小。三者价格均有不同程

度的上涨，其中 M2209 合约的价格涨幅最大。5 月 31 日 M2209 与 M2211 价差为

112 元/吨；M2211 与 M2301 价差为 155 元/吨。期货价格的贴水行情或预示着投

资者对豆粕短期看涨，中长期看跌。 
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图 14：豆粕基差、升贴水情况 

 

数据来源：钢联数据、大连商品交易所 

五、行情展望 

大豆方面，东北农户手中余货量较少，且优质货源供应有限，农户挺价惜售，

贸易商货源组织难度较大。且劳动节后粮库拍卖成交价格较高，溢价较多，对现

货价格形成有力支撑。但销区市场需求清淡，客商接受高价能力有限，采购较为

谨慎，按需进行补货。因此，预计未来三个月中，6 月价格或维持稳定，7 月进

入淡季，价格有小幅偏弱可能，8月销区或有一定补货需求，不排除价格有稳中

小涨的可能。南方市场方面，陈粮出售给现货价格带来压力，随着麦收的启动，

产区贸易商优质货源库存惜售，6月可能因忙于购销小麦，大豆交易减少。整体

来看，预计 2022年 6 月国产大豆价格或以稳定为主。 

豆粕方面，未来市场或延续供需宽松预期，终端成交疲软态势，企业豆粕库

存或逐步积累。一方面现货市场进一步兑现供应面的压力，压制现货价格。另一

方面，6月份美豆种植进入关键期，在南美减产的背景下，市场对于天气炒作的

情绪会逐渐放大，由于美豆目前种植进度整体偏慢，后期美豆价格易涨难跌，预

计对国内豆粕有较强支撑。总体来看，预计 6月豆粕价格先跌后涨，整体跌幅相

对有限。 

豆油方面，当前美豆种植进度偏慢，马来棕油产量恢复有限，在供应有限的

背景下，印度放开豆油和葵花籽油的进口意味着需求增加，国际市场利多或延续。

国内市场看，油厂开工率目前处于高位，豆粕库存承压，或抑制后期开工，豆油

库存累积缓慢，终端保持逢低补货节奏，供需对行情有支撑。总体来看，预计 6
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月豆油价格涨势收窄，未来三个月或易涨难跌。 

风险提示：南美产区天气变化、国储进口大豆投放情况、美农报告、远期大

豆采购进度。 

投资建议：关注豆粕主力合约 M2209 在 4050 元/吨附近的支撑和 4300 元/

吨附近的压力，若能有效突破，则可能延续趋势。建议进行短线操作，注意设置

止损。 
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