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豆粕 2025 年 12 月 5 日 星期五

本周豆粕期价震荡偏弱

一、行情回顾

国际市场，本周 CBOT 大豆主力 01 合约呈现震荡偏弱运行态势，价格重心较上周有所下移。

最终合约收于 1105.25 美分 / 蒲式耳，全周累计跌幅达 2.81%。美国大豆收割已全部完毕，新季

大豆上市带来的供应增量持续释放，南美大豆主产区天气条件好转，利于当地大豆播种与生长，市

场对全球大豆供应的担忧有所缓解，进一步削弱价格上行动力。

国内市场，受美盘大豆偏弱运行影响，进口大豆价格跟随下滑，成本端支撑力度减弱；同时国

内进口大豆供应充裕，油厂维持较高开机压榨量，豆粕产量充足，价格整体呈现震荡偏弱走势。具

体数据如下：

期货市场：截至 12 月 5 日，豆粕期货 M2605 主力合约收报 2821 元 / 吨，全周跌幅 0.84%；

现货市场：江苏地区豆粕现货价格报 3010 元 / 吨，较上周小幅上涨 10 元 / 吨；

基差表现：本周豆粕主力合约（M2605）基差为 189 元 / 吨，较前一周大幅走强 233 元 / 吨。

（数据来源：文华财经）

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、10 月下旬美豆出口表现强劲 创 9个月新高

美国农业部（USDA）周一补发的出口销售报告显示，10 月 23 日当周，美国当前市场年度大

豆出口销售净增 144.98 万吨，较之前一周增加 31%，较前四周均值增加 57%，位于市场预估范围

60-160 万吨的高端区域，创下 9 个月以来最高水平。美国下一年度大豆出口销售净增 0 万吨。

当周没有对中国销售或装运大豆。当周，美国大豆出口装船 138.82 万吨，较之前一周减少 20%，

较前四周均值增加 48%。
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(数据来源：美国农业部 数据获取平台：文华财经)

2、美国出口检验依旧低迷 USDA 更正单日出口销售数据

美国农业部（USDA）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的低端，较一

周增长 14%，但同比减少 56%。截至 2025 年 11 月 27 日的一周，美国大豆出口检验量为 920，

194 吨，上周为修正后的,808,740 吨，去年同期为 808,740 吨。上周美国对中国没有出口大豆，对

华销售的大豆已经装船。2025/26 年度迄今美国大豆出口检验总量达到 11,867,705 吨，同比减少

45.6%，同周减少 45.6%，上周减少 44.5%，两周前减少 42.5%。

（数据来源：美国农业部）
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3、截止 11 月 16 日当周美国大豆收割率为 95%，落后于去年同期

美国农业部 (USDA) 在每周作物生长报告中公布称，截至 2025 年 11 月 16 日当周，美国

大豆收割率为 95%，去年同期为 98%，五年均值为 96%。

（二）南美大豆情况

1、巴西大豆相关市场消息：

巴西国家商品供应公司（Conab）周一公布的数据显示，截至 2025 年 11 月 29 日当周，巴

西 2025/26 年度大豆种植率为 86%，此前一周为 78%，略低于上年同期的 90%，但高于五年均值

84.4%。主要产区马托格罗索州、戈亚斯州、马兰豪州和皮奥伊州等地仍存在干旱。在南里奥格兰

德州，农民们在种植季初期遭遇过量降雨，如今土壤湿度下降也成为他们关注的焦点。但目前尚无

法判断是否会造成减产。

（数据来源：巴西国家商品供应公司）

2、巴西大豆出口情况

巴西 11 月大豆出口同比激增 预期下月仍保持强劲

12 月 4 日（周四），巴西政府数据显示，巴西 11 月大豆出口较去年同期大幅增加 64%，至

420 万吨，在全球最大进口国中国转向美国大豆之前，良好的当地供应推动了强劲的发货量。不过，

数据未能延续此前连续四个月创下历史同期最高水平的趋势。

巴西大豆出口通常会在接近年底时下降，因为该国将在 1 月底或 2 月初迎来新的收成，但

2025 年创纪录的收成意味着仍有足够的供应来维持海外销售。谷物出口组织 Anec 周四预期，巴

西 12 月份出口也将大幅增加约 90%，至 280 万吨。
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3、阿根廷大豆相关市场消息：

12 月 4 日，阿根廷农牧渔业国秘书处公布的数据显示，截至 12 月 4 日，阿根廷 2025/26 年度

大豆种植率为 49%，上周为 39%，去年同期为 54%。
（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：

国内主要大豆油厂的大豆开机率基本较上周持平，仍保持在高位水平。中国粮油商务网监测数

据显示，截止到第 48 周末 (11 月 29 日)，国内油厂平均开机率为 62.21%，较上周的 62.14% 开

机率增长 0.07%。全国油厂大豆压榨总量为 233.40 万吨，较上周的 233.13 万吨增加了 0.27 万

吨，其中国产大豆压榨量为 4.47 万吨，进口大豆压榨量为 228.93 万吨。下周预期大豆加工量为

236.98 万吨，开机率为 63.16%。

（数据来源：粮油商务网）
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2、进口大豆到港量偏高 库存连续两周攀升

进口大豆到港量仍保持高位，尽管大豆压榨量也一直维持在偏高水平，但仍难以消化库存，

上周进口大豆库存继续攀升。中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2025 年第 48 周末，国

内进口大豆库存总量为 801.2 万吨，较上周的 778.0 万吨增加 23.2 万吨，去年同期为

555.2 万吨，五周平均为 783.2 万吨。其中：沿海库存量为 681.8 万吨，较上周的 657.9 万

吨增加 23.9 万吨，去年同期为 466.0 万吨，五周平均为 668.1 万吨。

（数据来源：中国粮油商务网）

3、供应压力持续 国内豆粕库存继续累积

上周大豆压榨量仍保持高位，豆粕供应继续释放压力，但下游普遍存有较为充足的库存，因此

基本随采随用为主，下游需求难以承接上游供应增长压力，豆粕库存继续累积，刷新逾 2 个月新

高。中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2025 年第 48 周末，国内豆粕库存量为 122.0 万吨，

较上周的 115.2 万吨增加 6.8 万吨，环比增加 5.87%。其中：沿海库存量为 108.3 万吨，较上

周的 103.7 万吨增加 4.6 万吨，环比增加 4.41%。

（数据来源：中国粮油商务网）

4、中国 10 月大豆进口量同比增加 17.24%

海关数据显示，中国 10 月从美国进口的大豆数量为零，这也是连续第二个月无美豆运抵中国。

但是 10 月份中国大豆进口总量创下历史同期新高，达到 948 万吨。10 月份中国从巴西进口 712

万吨大豆，同比激增 28.8%，占到当月中国进口总量的 75.1%，为连续第六个月创下历史同期新高；

10 月份从阿根廷进口 157 万吨，同比增长 14.5%。今年前 10 个月，中国从巴西进口 7081 万吨

大豆，同比增长 4.5%，从阿根廷进口 446 万吨，同比大增 23.9%。尽管 9 月和 10 月美豆进口
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为零，但是由于 2025 年初中国集中采购美豆，今年 1 至 8 月从美国进口大豆数量仍达 1682 万

吨，同比增长 11.5%。

（数据来源：海关总署）

四、综述

由于美豆输华成本高于巴西大豆，近期市场传闻中方采购部分巴西大豆。巴西大豆播种近尾声，

丰产预期强且出口预期向好：播种进度上，大豆播种面积完成率已近九成，虽低于上年同期的 91%，

但多家机构仍给出乐观产量预期，南美大豆庞大的产量预期对美豆需求炒作形成抑制效应。天气方

面，未来 15 天巴西大部分地区多雨、南部或持续干旱，需警惕局部天气对作物生长的影响。阿根

廷大豆播种进度明显落后，截至 12 月 4 日，大豆播种完成 49%，远低于去年同期的 54%。市场

对其 2025/26 年度产量预估相对平稳，与 USDA 11 月预估的 4850 万吨基本一致。国内市场，国

内大豆供应充足，油厂压榨量提升，豆粕库存刷新逾 2 个月新高至 122 万吨，现货供应维持宽松

态势。本周主力资金继续减近增远移仓换月，南美大豆播种稳步推进，市场对天气的敏感度逐步提

升，豆粕期货呈现 “下有成本支撑、上有供给压制” 的多空博弈格局，豆粕期价维持震荡走势。

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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