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豆粕 2025 年 11 月 28 日 星期五

成本支撑 本周豆粕期价震荡收涨

一、行情回顾

国际市场，CBOT 大豆期价小幅收涨，本周 CBOT 大豆主力 01 合约收于 1137.25 美分 / 蒲式

耳，周涨幅 0.95%。美国大豆收割已全部完毕，市场供应压力凸显，且大豆销售进度缓慢，对价格

形成一定压制。但中国大豆买家持续订购多船美国大豆订单，叠加南美大豆播种及生长初期不同地

区遭遇了洪涝和干旱并存，均支撑美盘大豆期价出现偏强运行走势，CBOT 大豆期价重心有所上移。

国内市场，受美盘大豆期价上行带动，进口大豆价格同步上涨，对国内豆粕市场形成支撑，工

厂挺价意愿增强，豆粕期货价格跟随上行。具体数据如下：

期货市场：截至 11 月 28 日，豆粕期货 M2601 主力合约收报 3044 元 / 吨，周涨幅 1.06 %；

现货市场：江苏地区豆粕现货价格报 3000 元 / 吨，较上周下跌 20 元 / 吨；

基 差：本周豆粕主力合约基差为 - 44 元 / 吨，较前一周走弱 12 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、USDA 继续补发数据 美国出口销售乏力

美国农业部（USDA）公布的出口销售报告显示，10 月 9 日止当周，美国当前市场年度大豆出

口销售净增 78.5 万吨，较之前一周减少 15%，较前四周均值减少 9%。当周，美国下一市场年度大

豆出口销售净增 0.14 万吨。当周，美国对中国的 2025/26 年度大豆净销售量为 0吨，这也是联系

第 23 周销售量为零。2025/26 年度迄今美国大豆销售总量为 1357.7 万吨，高于前一周的 1279.2

万吨，比去年同期额 2170.6 万吨减少 37.5%，前一周是同步降低 36.1%。
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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

周减少 34%，同比减少 62%，下滑至一个半月新低。截至 2025 年 11 月 20 日的一周，美国大豆

出口检验量为 799,042 吨，上周为修正后的 1,205,087 吨，去年同期为 2,119,795 吨。报告发布

前，分析师们预期大豆出口检验量位于 67.5 万到 140 万吨。2025/26 年度迄今美国大豆出口检验

总量达到 10,937,372 吨，同比减少 44.5%，上周减少 42.5%，两周前减少 42%。

（数据来源：美国农业部）



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 3 编辑：国新国证期货研发

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周一发布的作物进展报告称，截止 2025 年 11 月 22 日，巴西 2025/26

年度大豆播种进度为78%，高于一周前的69%，也高于五年同期均值75.8%，但低于去年同期的83.3%。

在头号大豆种植州马托格罗索，大豆播种进度为 99.1%，高于历史均值 97.1%。帕拉纳州播种进度 92%，高于五

年均值 90.6%。未来两周产区降雨小幅低于常值，温度正常，利于播种。

（数据来源：巴西国家商品供应公司）

2、阿根廷大豆相关市场消息：

11 月 20 日（周四），布宜诺斯艾利斯谷物交易所称，最近几日，阿根廷 2025/26 年度收

获的大豆种植率上升 12 个百分点，达到计划种植的 1,760 万公顷的 24.6%，但布宜诺斯艾利斯

省的洪水正造成延误。
（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连续第二周攀升，继续处于高位水平。中国粮油商务网监测数

据显示，截止到第 47 周末（11 月 22 日），国内油厂平均开机率为 62.14%，较上周的 58.95% 开

机率增长 3.18%。全国油厂大豆压榨总量为 233.13 万吨，较上周的 221.2 万吨增加了 11.93 万

吨，其中国产大豆压榨量为 3.57 万吨，进口大豆压榨量为 229.56 万吨。本周预期大豆加工量继

续增加至 238.3 万吨，开机率为 63.51%。
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（数据来源：粮油商务网）

2、油厂压榨放缓 进口大豆库存小幅回升

中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2025 年第 46 周末，国内进口大豆库存总量为 762.2

万吨，较上周的 801.5 万吨减少 39.3 万吨，去年同期为 608.2 万吨，五周平均为 790.1 万吨。

其中：沿海库存量为 647.3 万吨，较上周的 683.8 万吨减少 36.5 万吨，去年同期为 513.1 万

吨，五周平均为 682.7 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%

中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2025 年第 46 周末，国内豆粕库存量为 99.9 万吨，

较上周的 96.9 万吨增加 3.0 万吨，环比增加 3.05%；合同量为 587.1 万吨，较上周的 653.8 万

吨减少 66.7 万吨，环比下降 10.21%。其中：沿海库存量为 91.3 万吨，较上周的 85.9 万吨增

加 5.4 万吨，环比增加 6.23%；合同量为 525.4 万吨，较上周的 583.0 万吨减少 57.6 万吨，

环比下降 9.87%。
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（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

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）
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四、综述

国际市场，当前国际大豆市场多空交织，中美大豆贸易有序推进，自 10 月底中国启动美国大

豆采购以来，市场数据显示累计采购量已接近 300 万吨，为美豆价格提供直接刚需支撑。目前巴

西大豆正处生长关键期，降雨分布不均（中北部洪涝、南部干旱）影响作物长势，且种植进度较去

年同期偏慢，市场对产量担忧未消。阿根廷刚进入播种初期，干旱天气可能拖累播种进度与单产，

后续天气变化若未改善，有望进一步提振市场看涨情绪。另外，美国农业部在 11月供需报告中预

读的巴西和阿根廷大豆产量分别为 1.75亿吨和 4850万吨，整体偏向丰产预期。国内市场，目前大

豆供应充足，压榨量提升，豆粕库存处于高位，豆粕现货供应维持宽松态势。南美天气扰动叠加中

美采购持续，为豆粕期货提供底部支撑。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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