
规划财富，成就梦想

一、投资策略建议
品种 策略建议 方向 推荐

豆粕

本周多重利空因素集中显现，使得

国内豆粕期货价格大幅下跌。叠加现货

处于累库状态，市场购销氛围冷清，油

厂不断催促提货，同样对价格造成拖

累。然而，需要关注的是，由于贸易谈

判仍存不确定性，且明年一季度国内进

口大豆供应尚未能完全满足需求，因

此，豆粕价格仍具备较大弹性。整体来

看，国内油粕期价在低位仍受到进口成

本支撑。操作上建议趋势观望为主，或

区间内短多交易。

弱势震荡 ★★

注：推荐级别分为★-----★★★★★五个级别,5★推荐强度最大

二、豆粕品种分析

品种 策略建议 方向 推荐

豆粕 本周多重利空因素集中显现，使得国内豆粕期
货价格大幅下跌。叠加现货处于累库状态，市场购
销氛围冷清，油厂不断催促提货，同样对价格造成

拖累。然而，需要关注的是，由于贸易谈判仍存不
确定性，且明年一季度国内进口大豆供应尚未能完

全满足需求，因此，豆粕价格仍具备较大弹性。整

体来看，国内油粕期价在低位仍受到进口成本支撑
。操作上建议趋势观望为主，或区间内短多交易。

弱势震荡

★★

近期影响
因素分析

近期关注重点

1、美豆生长和收获情况；

2、南美大豆出口情况；
3、中国大豆进口和港口库存情况；

4、油厂生产压榨和豆粕库存情况；
5、养殖业存栏和补栏状况；
6、美联储降息预期。

利多因素
1、美豆期价低于种植成本，种植面积缩减。
2、中美互征关税将导致南美大豆升贴水上涨。
3、宏观面积极的货币政策和财政政策利多商品。
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利空因素

1、南美大豆丰产，上市压力继续存在；
2、美豆出口疲软，期价承压；

3、国内养殖需求平淡，难以支撑价格大幅上涨；

总体评价 本周CBOT大豆区间震荡，尽管美国大豆作物长势良好，供应前景沉重，但
在低位受到逢低买盘支撑。国内豆粕市场本周大幅下挫，因受进口美豆预期以

及美农9月供需报告偏空影响,但周五期价从低位反弹。

9月美农供需报告大豆数据较预期略偏空，但总体在市场预期之内。美国

农业部公布的月报显示，大豆单产预估略高于预期，且收割面积增加。USDA

还上调结转库存预估。具体数据显示，美国农业部估计美国大豆单产将为每英

亩 53.5 蒲式耳，略高于预期，8月时的估计为 53.6 蒲式耳。农业部增加了收

割面积估计，美国 2025/26 年度大豆播种面积预估为 8110 万英亩，8 月预估

为 8090 万英亩。美国 2025/26 年度大豆收割面积预估为 8030 万英亩，8 月预

估为 8010 万英亩。预计产量将为 43.01 亿蒲式耳，8月的估计为 42.92 亿蒲

式耳。农业部还将美国大豆结转库存预测上调 1,000 万蒲式耳至 3亿蒲，因预

期出口减少，但一些分析师称调整幅度小于预期。美国 2025/26 年度大豆出口

量预估为 16.85 亿蒲式耳，低于 8月预估的 17.05 亿蒲式耳。

此外，9 月报告预估全球 2025/26 年度大豆产量预估为 4.2587 亿吨，8月

预估为 4.2639 亿吨。全球 2025/26 年度大豆期末库存预估为 1.2399 亿吨，8

月预估为 1.249 亿吨。报告公布后美豆先跌后涨，说明市场对此已经有所消化。

本周，中美两国经贸关系出现改善预期，这使得市场对美豆新作出口预期

发生转变。9 月 14—15 日，中美两国经贸代表在西班牙再次举行会谈，主要

围绕 TikTok 等相关问题展开。会后双方均表示就减少投资障碍、促进有关经

贸合作等达成基本框架共识，进而提高了市场对中国采购美国 2025/2026 年大

豆新作的预期。但中国增加对美豆新作的采购预期，在情绪上对国内豆粕价格

形成利空影响。

美国天气保持良好，美国农业部发布的作物周报显示，截至 9月 14 日，

大豆作物优良率为 63%，低于一周前的 64%，但仍高于同期五年平均水平。大

豆收获已完成 5%，与预期相符，上年同期为 6%，五年平均水平为 3%。

国内方面，海关总署9月8日数据显示，2025年8月，中国进口大豆1,227.9

万吨；1-8 月进口 7,331.2 万吨，同比增加 4.0%。从供应源来看，巴西继续稳

居中国大豆进口的主要供应国。巴西谷物出口商协会（ANEC）估计巴西 8 月大

豆出口量达到 934 万吨，同比增长 16%，中国份额高达 84%；巴西 9 月对中国

的出口量将达到 675 万吨，高于去年同期的 516 万吨。

据国家粮油信息中心消息，9 月 12 日，全国主要油厂进口大豆库存 784

万吨，周环比上升 10 万吨，月环比上升 34 万吨，同比上升 26 万吨，较过

去三年均值上升 213 万吨；豆粕库存 115 万吨，周环比增加 2 万吨，月环

比增加 14 万吨，同比下降 22 万吨，较过去三年同期均值增加 26 万吨。

据监测，目前我国 10 月船期大豆采购接近完成，11 月至明年 1 月船期
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大豆采购极少。

本周多重利空因素集中显现，使得国内豆粕期货价格大幅下跌。叠加现货

处于累库状态，市场购销氛围冷清，油厂不断催促提货，同样对价格造成拖累。

然而，需要关注的是，由于贸易谈判仍存不确定性，且明年一季度国内进口大

豆供应尚未能完全满足需求，因此，豆粕价格仍具备较大弹性。近期豆价可能

继续偏弱运行，但不宜布空，主要原因是美豆缺口预期暂时没有证伪，饲料需

求的走弱对远月有所影响，但近月生猪仍然处于高存栏高均重状态，支撑豆粕

刚需，故而思路上我们仍然建议低多布局。

注：以上文中涉及数据来源为：USDA 国家粮油信息中心 海关总署
请务必仔细阅读正文后免责申明
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