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一、政策背景 

2025年10月30日，中美两国元首在韩国釜山会晤，深入讨论了中美经贸关系等议题，同意加

强经贸等领域合作。 

2025年11月05日，国务院关税税则委员会发布关于调整对原产于美国的进口商品加征关税措

施的公告。为落实中美经贸磋商达成的成果共识，根据《中华人民共和国关税法》、《中华人民

共和国海关法》、《中华人民共和国对外贸易法》等法律法规和国际法基本原则，经国务院批准，

自2025年11月10日13时01分起，调整《国务院关税税则委员会关于对原产于美国的进口商品加征

关税的公告》（税委会公告2025年第4号）规定的加征关税措施，在一年内继续暂停实施24%的对

美加征关税税率，保留10%的对美加征关税税率。 

二、政策解读 

关税政策出台明确了未来一年内中美大豆贸易的税率基础，消除了市场最大的不确定性。在

未来一年内美国大豆进入中国市场的实际关税总水平，将是最惠国税率（3%）加上保留的加征关

税（10%），合计约为13%。但也显著高于对巴西大豆征收的3%最惠国税率。按照进口大豆到港

完税价格估算，12月船期巴西大豆的完税价格约为4022元/吨，美湾大豆的完税价格约为4431元/

吨，美西大豆的完税价格约为4449元/吨；1月船期巴西大豆的完税价格约为3873元/吨，美湾大豆

的完税价格约为4432元/吨，美西大豆的完税价格约为4397元/吨。美豆相较于巴西大豆仍处于一

定的成本劣势，但加征10%的关税并没有完全关闭美国大豆进口的大门。 

在具体关税政策公布前，市场处于高度的不确定性之中。投资者担忧的24%的暂停令到期后，

若被重启，意味着美豆进口关税将飙升至37%（3%+10%+24%），这将限制美豆进口，而过度依

赖正处于出口尾声的巴西大豆，从而引发对2025年第四季度至2026年第一季度国内进口大豆供应

短缺的担忧。 
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据央视新闻报道，受到美国政府不稳定的关税政策的影响，美国中西部的艾奥瓦州的农业生

产及销售都面临着持续的压力。每年10月中旬艾奥瓦州的大豆种植陆续完成收获。往年，在收获

季之前大部分豆农都能收到确认的订单，但今年不少豆农都面临价格降低、市场订单不足的情况。

美国对中国的大豆出口，在2025年前八月仅约593万吨，远低于2024年同期的约2680万吨。由于美

国政府停摆，USDA10月供需报告暂未发布。USDA9月供需报告数据显示，美国2025/26年度大豆

种植面积预估为81.1百万英亩，相较于上一年的87.1百万英亩减少6百万英亩；在产量方面，

2025/26年度美国大豆产量预估4301百万蒲式耳，而出口预估仅约1685百万蒲式耳，比2024/25年度

的1875百万蒲式耳下滑10.13%。 

 

三、国内进口大豆供应情况 

根据海关总署数据，9月份进口大豆数量达到1287万吨，环比增加59万吨，位于历史同期高位

，2025年1-9月累计进口量8619万吨，较去年同期的8184万吨增长5.3%。当前国内大豆到港量维持

高位，豆粕持续累库。wind数据显示，截至到11月2日当周，中国豆粕库存为105.93万吨，环比增

加5.47%。但由于巴西大豆的供应具有明显的季节性，四季度巴西大豆出口不足以覆盖国内同期

需求，市场预期在2025年年底至2026年第一季度，国内大豆供应可能存在缺口。为补足大豆供应

缺口，中国需要增加从美国的大豆采购。然而在当前关税政策下，进口美豆成本不具备价格优势，

油厂盘面压榨利润处于亏损状态，国内豆粕价格需要通过上涨来修复压榨利润。 
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四、行情展望 

关税政策落地，短期来看豆粕行情或受进口大豆成本的驱动的主导。随着关税政策落地，中

国油厂或将开始采购美国大豆以弥补四季度的供应缺口，由于美豆进口成本较巴西大豆进口成本

高，或给豆粕价格提供支撑。不过当前国内进口大豆、豆粕库存依旧处于相对高位，供应充裕或

压制价格上方空间，警惕价格上涨后的获利回调。中长期来看，中国对美豆的采购节奏以及国内

终端的养殖需求，将决定豆粕价格上涨的持续性，关注后续中国对美国大豆采购情况。 
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具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者

使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权
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华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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