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豆粕 2025 年 12 月 19 日 星期五

本周豆粕期价震荡偏弱运行

一、行情回顾

国际市场，本周 CBOT 大豆期价延续震荡偏弱走势，主力 01 合约最终收于 1049 美分 / 蒲

式耳，周跌幅达 2.53%，价格跌至两月以来低点。下跌主要原因：一方面，巴西新作大豆上市在即，

市场普遍预期丰产，全球大豆供应宽松格局进一步凸显，直接挤压美国大豆出口份额；另一方面，

市场对中国采购美国大豆的需求预期持谨慎态度，美国大豆出口销售进度持续放缓，缺乏增量需求

支撑，期价反弹动力不足。

国内市场，目前大豆供应充裕，油厂维持较高的开机压榨水平，豆粕产量较大，叠加进口大豆

成本下滑后削弱成本端对市场的支撑，豆粕小幅偏弱运行。12 月 19 日，国内豆粕期货 M2601 主

力合约收报 2735 元 / 吨，跌幅 0.36%；现货市场，江苏地区豆粕现货价格为 3020 元 / 吨，较

上周持平；基差方面，本周豆粕主力合约基差为 285 元 / 吨，较前一周走强 357 元 / 吨。

基差：

二、供给端--国际市场基本面情况

（一）美国大豆相关市场情况

1、11 月第四周美豆出口量聚降半数 其中对华销售量最高

美国农业部出口销售报告显示，11 月 27 日止当周，美国当前市场年度大豆出口销售净增

110.6 万吨，较之前一周减少 52%，较前四周均值减少 7%，处于市场预估范围内。当周，美国下

一年度大豆出口销售净增 1 万吨。其中，对中国大陆出口净销售量为 50.9 万吨，使得累计销售

量增至 301.5 万吨。2025/26 年度迄今美国对华大豆销售总量（已经装船和尚未装船的销售量）

为 301.5 万吨，比去年同期的 1648.3 万吨降低 81.7%，一周前减少 84.2%。



研发客服产品系列•周评

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 编辑：国新国证期货研发

(数据来源：美国农业部)
2、美豆出口检验量符合预期 对华检验量大增
美国农业部出口检验报告显示，美国大豆出口检验量位于市场预期范围内，较一周减少 22%，同比减少

46%。截至 2025 年 12 月 11 日的一周，美国大豆出口检验量为 795,661 吨，上周为修正后的 1,025,007 吨，

去年同期为 1,696,424 吨。当周美国对中国（大陆地区）出口的大豆数量增长 68.5%，为 202,043 吨，占出口

检验总量的 25.39%，但是比去年同期仍然低了 80.3%。

（数据来源：美国农业部）

3、USDA 供需报告：美国农业部公布的 12 月供需报告显示，美国 2025/26 年度大豆产量预

估为 42.53 亿蒲式耳，11 月预估为 42.53 亿蒲式耳。美国 2025/26 年度大豆播种面积预估为

8110 万英亩，11 月预估为 8110 万英亩。美国 2025/26 年度大豆收割面积预估为 8030 万英亩，

11 月预估为 8030 万英亩。美国 2025/26 年度大豆单产预估为 53 蒲式耳 / 英亩，11 月预估为

53 蒲式耳 / 英亩。美国 2025/26 年度大豆出口量预估为 16.35 亿蒲式耳，11 月预估为 16.35
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亿蒲式耳。美国 2025/26 年度大豆期末库存预估为 2.9 亿蒲式耳，11 月预估为 2.9 亿蒲式耳。

（数据来源：美国农业部）

4、美豆 11 月压榨量骤降 但仍为历史第二位
近年来，随着加工商新建工厂并扩建现有设施以满足生物燃料制造日益增长的植物油需求，美国压榨产能持

续扩张。全美油籽加工商协会 (NOPA) 发布的压榨月报显示，继前一个月创下历史高位后，美国 11 月大豆压

榨量虽然降幅超出市场预期，但仍是创下了历史第二大月度压榨量。NOPA 数据显示，上月压榨了 2.16041 亿

蒲式耳大豆，较 10 月录得的 2.27647 亿蒲式耳纪录高位减少 5.1%，但较 2024 年 11 月所创的同期纪录最

高水平增长 11.8%。

（数据来源：全美油籽加工商协会）

（二）南美大豆情况

1、 巴西大豆相关市场消息：

1）巴西大豆播种接近尾声，最大主产州已完成播种

12 月 15 日（周一），巴西国家商品供应公司（Conab）公布的数据显示，截至 2025 年 12 月

13 日当周，巴西 2025/26 年度大豆种植率为 94.1%，此前一周为 90.3%，上年同期为 96.8%，五
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年均值为 90.6%。

（数据来源：巴西国家商品供应公司）

2）ANEC 将 12 月份巴西大豆出口预期调高到 333 万吨

12 月 9 日，巴西全国谷物出口商协会表示，巴西 12 月大豆出口量预计为 333 万吨，以前一周

预计为 281 万吨。

3）CONAB：巴西 2025/26 年度大豆产量预估为 1.776 亿吨

巴西国家商品供应公司（CONAB）最新预测数据显示，2025/26 年度大豆产量预估为创纪录

的 1.776 亿吨，略低于 10 月预测的 1.7767 亿吨；大豆种植面积预估为 4,906 万公顷，较 10 月

预测的 4,908 万公顷略有下调；2025/26 年度大豆出口量预估为 1.121 亿吨，较上一年度增长

5.11%，主要因美国大豆出口预计下降。

2、阿根廷大豆相关市场消息：

1）12 月 10 日（周三），阿根廷农牧渔业秘书处公布的数据显示，截至 12 月 3 日当周，

阿根廷农户销售 41.56 万吨 2024/25 年度大豆，使累计销量达到 4065.16 万吨。当周，本土油

厂采购 34.59 万吨，出口行业采购 6.97 万吨。此外，阿根廷农户销售 4.68 万吨 2025/26 年度

大豆，使累计销量达到 445.29 万吨。当周，本土油厂采购 4.15 万吨，出口行业采购 0.53 万吨。

当周所有年度大豆销售合计为 46.67 万吨，使累计销量达到 8610.8 万吨。截至 12 月 3 日，

2024/25 年度大豆累计出口销售登记数量为 1216.3 万吨，2025/26 年度大豆累计出口销售登记数

量为 186.7 万吨。

2）截止 12 月 18 日，阿根廷 2025/26 年度大豆种植率为 65%

12 月 18 日（周四），阿根廷农牧渔业国秘处公布的数据显示，截至 12 月 18 日，阿根廷

2025/26 年度大豆种植率为 65%，上周为 58%，去年同期为 77%。

（数据获取平台：文华财经）

三、国内基本面情况

1、压榨量及开机率方面：
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国内进口大豆到港量保持稳定，油厂开机率也变动不大，中国粮油商务网监测数据显示，截止

到第 50 周末 (12 月 13 日) 国内主要大豆油厂的大豆开机率较上周基本持平，整体上处于较高

水平。国内油厂平均开机率为 57.44%，较上周的 57.40% 开机率增长 0.03%。全国油厂大豆压榨

总量为 215.50 万吨，较上周的 215.38 万吨增加了 0.12 万吨，其中国产大豆压榨量为 2.97 万

吨，进口大豆压榨量为 212.53 万吨。本周预期大豆加工量略增加至 224.65 万吨，开机率为

59.87%。

（数据来源：粮油商务网）

2、进口大豆库存略降 仍远超近年同期水平

尽管市场预计 12 月之后进口大豆到港量将逐渐下滑，但上周国内进口大豆库存仍继续攀升，

不过近期大豆库存增幅有限，并未超过前期高点。中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2025 年

第 50 周末，国内进口大豆库存总量为 805.5 万吨，较上周的 780.4 万吨增加 25.1 万吨，去年

同期为 608.2 万吨，五周平均为 785.5 万吨。其中：沿海库存为 694.5 万吨，较上周的 664.8 万

吨增加 29.7 万吨，去年同期为 505.0 万吨，五周平均为 669.3 万吨。

（数据来源：中国粮油商务网）

3、豆粕库存明显下滑 但合同量大增逾 40%

上周国内油厂大豆压榨量基本持稳，豆粕延续去库趋势。市场预计 12 月大豆到港量有所下降，

豆粕库存或将继续缩减。中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2025 年第 50 周末，国内豆粕库

存量为 108.0 万吨，较上周的 113.0 万吨减少 5.0 万吨，环比下降 4.44%。其中：沿海库存量

为 93.9 万吨，较上周的 100.8 万吨减少 6.9 万吨，环比下降 6.78%。
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（数据来源：中国粮油商务网）

4、中国 1-11 月进口大豆 10379 万吨，同比增加 6.9%

海关总署网站 12 月 8 日发布数据显示，中国 11 月大豆进口量为 810.7 万吨；1-11 月

累计进口量为 1.0379 万吨，同比增加 6.9%。

5、11 月饲料产量同比增长近 3.4% 至少为近 10 年以来同期最高水平

国家统计局公布的数据显示，2025 年 11 月中国饲料累计产量为 2977.9 万吨，环比增长 0.71%，较去年

同期增长 3.4%，至少为近 10 年以来同期最高水准。今年以来饲料产量累计为 30896.2 万吨。

（数据获取平台：文华财经）
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四、综述

国际市场，巴西大豆播种已基本结束，主产区天气条件利好作物生长，新作大豆丰产预期进一

步强化，且新豆上市进程稳步推进，将持续充实全球大豆供应库存。在此背景下，美国大豆出口窗

口被持续挤压，出口需求疲软制约价格反弹空间。阿根廷方面，当前大豆播种率仅为 58.6%，较

去年同期落后 6 个百分点、较五年均值落后 1 个百分点，播种进度偏慢叠加局部天气形势欠佳，

已引发部分机构下调该国大豆产量预估值。国内大豆供应充裕，油厂维持高开机率，豆粕产出持续

处于高位，市场供应压力显著。叠加进口大豆成本下行，成本端对豆粕价格的支撑力度大幅削弱，

国内豆粕期价呈现震荡偏弱运行态势。从市场结构来看，巴西大豆丰产削弱美豆出口需求的同时，

也进一步强化了国内豆粕市场的宽松预期，供给压力持续向远月合约集中，豆粕价格缺乏上涨核心

驱动。后市建议重点跟踪南美天气是否出现极端变化以及大豆到港量情况。
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