
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

大豆市场焦点将集中围绕中美贸易谈判进展和南美

天气状况。短期内，美国大豆压榨和生物燃料的旺盛需

求将继续提供支撑，中美谈判的任何进展或南美天气问

题将支持大豆价格快速反弹。但是如果中美谈判未能取

得实质性突破，中国买家继续缺席，加上南美大豆创纪

录的丰产预期，可能会对美豆价格构成中长期压力，并

可能迫使价格再次考验 10 美元关口。整体来看，豆类期

价震荡区间尚未打破。操作上建议豆粕区间内逢低短多

交易为主。

偏强震荡 ★★★

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 大豆市场焦点将集中围绕中美贸易谈判进展和
南美天气状况。短期内，美国大豆压榨和生物燃料
的旺盛需求将继续提供支撑，中美谈判的任何进展

或南美天气问题将支持大豆价格快速反弹。但是如
果中美谈判未能取得实质性突破，中国买家继续缺

席，加上南美大豆创纪录的丰产预期，可能会对美

豆价格构成中长期压力，并可能迫使价格再次考验
10美元关口。整体来看，豆类期价震荡区间尚未打
破。操作上建议豆粕区间内逢低短多交易为主。

偏强震荡

★★

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、中美贸易谈判情况。

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、美豆预期丰产，上市压力较大；
2、美豆出口疲软，期价承压；

3、国内饲料养殖需求平淡。

总体评价 本周 CBOT 大豆强劲反弹，因美国大豆压榨数据强劲，而且中美贸易谈判

前景转为乐观。美国财政部长贝森特表示，他将在马来西亚与中国国务院副总

理何立峰会面，试图阻止美国对中国的关税升级。在与中国举行谈判前，特朗

普将稀土、芬太尼和大豆列为优先考虑的三个议题。市场人士密切关注中国将

会如何做出应对。尽管美中双方保持沟通渠道，为未来谈判提供可能缓和的机

会，但是两国贸易关系的结构性冲突意味着贸易摩擦将长期持续存在。

由于美国联邦政府持续停摆，美国农业部度报告暂停发布。这导致市场无
法获取关于作物生长和收割进展的最新产量估计。国内外市场缺乏关键信息指

引，不确定性增加。
本周国内豆粕市场在创出阶段新低后快速反弹，空头大举平仓离场带动期

价走强。豆油跟随植物油整体震荡回调。

根据美国农业部的出口检验数据，上周美国大豆出口延续近期的上升势

头，但由于中国退出美国市场，与去年相比仍持续下滑。截至目前，2025/26

年度大豆出口检验总量较 2024/25 年度同期下降 31%，仅占美国农业部全年出

口目标的 12.2%，创下 12 年来的同期最低。有报道称，由于巴西大豆溢价昂贵，

一些中国买家已经推迟采购 12 月和 1 月船期大豆。市场人士估计中国在 12 月

至 1 月期间的大豆进口需求约为 800 万至 900 万吨。如果中美达成某种协议，

美国大豆可能满足部分需求。

巴西大豆出口保持强劲，新季播种稳步推进。2025 年 1—10 月，巴西大豆

出口量预计达 1.022 亿吨，全年大豆出口量或突破 1.1 亿吨，再创历史新高。

新季播种方面，咨询机构 AgRural 周一表示，截至 10 月 16 日，2025/26 年度

大豆播种进度达到 24%，高于一周前的 14%，也高于去年同期的 18%,但是低于

两年前的 30%。上周，巴西中西部三个州的适时降雨推动播种工作加快，播种

面积在一周内翻番。随着降水增加，马托格罗索的播种势头强劲，本年度首次

超过帕拉纳，成为播种进度最快的州。AgRural 估计 2025/26 年度巴西大豆种

植面积为 4860 万公顷，产量为 1.767 亿吨。如果实现这一目标，这两个数字

都将创下历史纪录。

国内市场方面，高供应压力持续，海关总署数据显示，2025 年 9 月，中国

进口大豆 1,286.9 万吨，环比增长 4.8%，同比增长 13.2%，也创下有记录以来

的单月进口第二高点，也是继今年 5 月、6月、7 月和 8 月之后，中国大豆进

口再次创下历史同期最高纪录。；1-9 月进口 8,618 万吨，同比增加 5.3%。中

国 9 月未进口任何美国大豆，南美供应占主导地位，而去年同期美豆进口量为

170 万吨。海关数据显示，中国 2025 年 9 月大豆进口量为 12,869,110.21 吨，

环比增加 4.82%，同比增长 13.18%。巴西是第一大进口来源地，当月从巴西进

口大豆 10,960,516.70 吨，环比增加 4.54%，同比增长 29.79%。阿根廷是第二



规划财富，成就梦想

大进口来源地，当月从阿根廷进口大豆 1,173,354.77 吨，环比上升 11.66%，

同比上升 91.49%。

到港方面看，10 月 950 万吨，11 月 850 万吨，12 月 820 万吨，在不购买

美豆背景下，后续大豆到港预计将在明年一季度后迎来缺口。但后续采购出现

分化。

贸易商数据显示，11 月船期采购完成率仅约 35%，12 月至次年 1 月进度缓

慢，2—4月进度不足 50%，市场对明年一季度供应缺口存有忧虑。在阿根廷临

时取消大豆出口税期间，我国买家迅速采购约 250 万吨大豆，其到港成本较美

豆低 16%，较巴西豆低 7%，进一步削弱美豆竞争力，并补充明年年初供给，但

尚不足以完全抵消预期缺口。下游需求不振，终端提货量环比下滑 3.10%，现

货采购谨慎，市场呈现“高库存、弱消耗”格局。下游看好中期价格修复空间，

积极布局远月合同以锁定成本。由于大豆现货价格已逼近成本线，导致油厂压

榨亏损，其挺价意愿强烈。

大豆市场焦点将紧密围绕中美贸易谈判进展和南美天气状况。短期内，美

国大豆压榨和生物燃料的旺盛需求将继续提供支撑，中美谈判的任何进展或南

美天气问题将支持大豆价格快速反弹。但是如果中美谈判未能取得实质性突

破，中国买家继续缺席，加上南美大豆创纪录的丰产预期，可能会对美豆价格

构成中长期压力，并可能迫使价格再次考验 10 美元关口。整体来看，豆类期

价震荡区间尚未打破。操作上建议豆粕区间内逢低短多交易为主。

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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道通期货经纪有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会核准的期货投
资咨询业务资格，投资咨询备案文号为：苏证监期货字[2013] 449号
本报告的观点和信息仅供本公司的合格投资者参考，无意针对或打算违反任何
地区、国家、城市或其它法律管辖区域内的法律法规。本报告难以设置访问权
限，若给您造成不便，敬请谅解。若您并非道通期货客户中的合格投资者，请
勿阅读、订阅或接收任何相关信息。本报告不构成具体业务的推介，亦不应被
视为任何投资、法律、会计或税务建议，且本公司不会因接收人收到本报告而
视其为本公司的当然客户。请您根据自身的风险承受能力自行作出投资决定并
自主承担投资风险，不应凭借本内容进行具体操作。
分析师声明
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间接地与研究报告所表述的具体建议或观点相联系。本报告所载的观点并不代
表本公司或任何其附属或联营公司的立场，特此声明。
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反，道通期货并不承担提示本报告的收件人注意该等材料的责任。

本报告中所指的研究服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议，
客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在任何情况下，本
报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本
公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收
益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何直接或间接损失或与
此有关的其他损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与
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本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式

翻版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范
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详细信息或进而交易本报告中提及的期货品种。本报告不构成本公司向该个人或
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