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豆粕 2025 年 9 月 26 日 星期五

本周豆粕期价偏弱运行

一、行情回顾

国际市场，本周 CBOT 大豆期货价格呈偏弱运行态势。其中，CBOT11 月大豆期货合约收于 1014

美分 / 蒲式耳，周跌幅达到 1.17%。下跌主要因素是美国大豆出口需求持续疲软，特别是中国在

美国新豆上市季转而大量采购阿根廷大豆，令市场情绪遭受重击。

国内市场，近期国内进口大豆数量依旧较大，大豆供应充足，油厂维持着较高的开机水平，压

榨量也保持在高位，使得豆粕库存维持高位状态。同时，受阿根廷取消大豆、谷物及其制成品出口

关税的影响，国内豆粕期货价格同样偏弱运行。截至 9 月 26 日，国内豆粕主力合约 M2601 收报

2937 元 / 吨，跌幅为 2.55%。在现货市场上，江苏地区豆粕现货价格为 2870 元 / 吨，较上周

下降了 50 元 / 吨。另外，本周豆粕主力合约基差为 - 47 元 / 吨，较前一周走强 47 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、9 月 18 日止当周美国大豆出口销售合计净增 72 万吨

美国农业部出口周报显示，截至 9月 18 日当周，2025/26 年度美豆净销量 72 万吨，低于一周

前的 92 万吨，位于市场预期范围的低端。2025/26 年度迄今总销量 1100 万吨，同比减少 36.9%。

中国迄今尚未采购任何 2025/26 年度美国大豆。

2、上周美国大豆出口检验量为 48 万吨，同比减少 3%

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的低端，较一周前减少

41%，较去年同期减少 3%。截至 2025 年 9 月 18 日的一周，美国大豆出口检验量为 484,116 吨，上

周为修正后的 821,809 吨，去年同期为 498,831 吨。 报告发布前，分析师们预期大豆出口检验量

位于 40 万到 84.5 万吨。2025/26 年度迄今美国大豆出口检验总量达到 1,569,777 吨，同比增长

25.9%，上周增长 42.9%。2025/26 年度迄今美国大豆出口达到全年出口目标的 3.43%，上周为 2.33%。

美国农业部出口检验周报显示，上周美国对中国（大陆地区）没有出口大豆，因为所有对华销

售的大豆已经装船。截至 2025 年 9 月 18 日的一周，美国对中国（大陆地区）装运 0吨大豆，作为

对比，前一周装运 0 吨，2024 年同期对华装运 171,091 吨大豆。当周美国对华大豆出口检验量占

到该周总量的 0%，上周 0%，两周前 0%。

3、美国农业部预计大豆优良率下降 2%，收获 9%
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美国农业部作物进展周报显示，截至周日(9 月 20 日)，美国大豆落叶率为 61%，上周 41%，去

年同期 62%，五年均值 60%。大豆收获进度为 9%，上周 5%，低于去年同期的 12%，也低于分析师预

期的 12%，但是和五年均值持平。大豆优良率为 61%，一周前 63%，去年同期 64%。报告发布前分析

师预期为 62%。

4、美国农业部预计美国 2025 年单产创纪录

美国农业部公布的 9月供需显示，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，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，因

预期出口减少，但一些分析师称上调幅度小于预期。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，美国农业部维持巴西和阿根廷 2025/26 年

度大豆产量预估分别在 1.75 亿吨和 4,850 万吨不变。

5、NOPA报告 8月份大豆压榨量降至 1.8981亿蒲，但高于市场预期

美国全国油籽加工商协会(NOPA)周一发布的月度压榨报告显示，8月份美国大豆压榨步伐降至

近一年来最低值，因为加工厂在秋季收获前停工维护。8月份 NOPA会员的大豆压榨量为 1.8981
亿蒲，比 7月份的 1.95699亿蒲减少 3.0%，但比 2024年 8月份的 1.58008亿蒲增长 20.1%，也创

下历史同期最高纪录。

6、美豆进口成本续降 巴西再度上涨

9 月 19 日美国大豆进口成本价为 4528 元，较上日跌 10 元。巴西大豆进口成本价为 4035
元，较上日涨 16 元。阿根廷大豆进口成本价为 3785 元，较上日跌 11 元。

（二）南美大豆情况

1、巴西大豆相关市场消息：

1）截止 9月 20 日，CONAB 预计巴西大豆播种进度为 0.6%

巴西国家商品供应公司(CONAB)周一发布的作物进展报告称，截止 2025 年 9 月 20 日，巴西

2025/26 年度大豆播种进度为 0.6%，高于一周前的 0.1%，也高于去年同期的 0.2%，但是低于五年

均值 1.0%。

在头号大豆种植州马托格罗索，大豆播种面积达到计划播种面积的 0.8%，低于历史均值 1.1%。

帕拉纳州播种进度为 3.0%，低于五年均值 3.8%。

巴西国家商品供应公司(CONAB)在9月18日发布首份2025/26年度作物展望报告，预测2025/26

年度巴西大豆产量将增长 3.6%，达到创纪录的 1.7767 亿吨。大豆种植面积将增长 3.7%，达到 4908

万公顷。
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2）ANEC 估计 9月份巴西大豆出口量为 715 万吨

巴西全国谷物出口商协会(ANEC)表示，2025 年 9 月份巴西大豆出口量估计为 715 万吨，低于一

周前预估的 752.6 万吨。作为对比，今年 8月出口量为 811 万吨，去年 9月份为 516 万吨。

今年头 9个月的大豆出口量将达到 9525 万吨，去年同期为 8905 万吨。

ANEC 此前曾表示，10 月至 12 月期间，巴西大豆出口量约为 1600 万吨，支持全年出口达到创

纪录的 1.1 亿吨的目标，超过 2024 年的 9730 万吨，也超过 2023 年的前历史纪录 1.013 亿吨。

2、阿根廷大豆相关市场消息：

1）阿根廷突然取消大豆及谷物出口税，短期内将打压全球市场

阿根廷政府自 9月 22 日(周一)起暂时取消大豆及其衍生品(豆粕、豆油)、玉米和小麦的出口

税，政策目标在于增加外汇供应，缓解本币贬值压力。根据总统令，此项措施将持续至 10 月 31

日，或在出口总额达到 70 亿美元时提前终止。阿根廷是全球最大的豆油和豆粕出口国，玉米出口

量位居全球第三，同时还是重要的小麦供应国。

2）中国本周订购 35 船阿根廷大豆

据彭博社援引知情人士的话称，中国进口商已订购至少 35 船阿根廷大豆采购量，高于周三媒

体报道 20 船。按每船 6.5 万吨计算，本周中国已订购近 230 万吨阿根廷大豆。知情人士补充说，

大部分阿根廷大豆计划于 11 月装船。

3）截至 9月 17 日，阿根廷农户预售 3257 万吨 2024/25 年度大豆

阿根廷农业部称，上周阿根廷大豆销售步伐有所加快。截至 9月 17 日，阿根廷农户预售 3257

万吨 2024/25 年度大豆，比一周前高出 68 万吨，去年同期销售量是 2843 万吨。作为对比，上周销

售 60 万吨。农户预售 115 万吨 2025/26 年度大豆，比一周前高出 11 万吨，去年同期 93 万吨。上

周销售 7万吨。

三、国内基本面情况

1、压榨量及开机率方面

国家粮油中心数据监测显示， 截至 9 月 19 日当周，国内主要油厂大豆压榨量 243 万吨，

周环比上升 7 万吨，月环比上升 16 万吨，同比上升 38 万吨，较过去三年同期均值上升 52 万

吨。5 月 23 日以来，国内大豆压榨量连续 18 周超过 200 万吨，预计本周油厂开机率保持高位，

压榨量在 240 万吨左右。

2、大豆及豆粕库存情况

国家粮油中心数据监测显示,9 月 19 日，全国主要油厂进口大豆库存 752 万吨，周环比下降

32 万吨，月环比下降 3 万吨，同比下降 5 万吨，较过去三年均值上升 232 万吨;豆粕库存 123 万

吨，周环比增加 8 万吨，月环比增加 19 万吨，同比下降 26 万吨，较过去三年同期均值增加 42

万吨。

9 月份我国进口大豆到港量仍然较高，全国主要油厂大豆压榨量连续四周维持在 230 万吨以

上，本周压榨量预计仍在 240 万吨左右，豆粕产出量较大。监测显示，截至 9 月 19 日全国主要

油厂豆粕库存已经超过 120 万吨，预计 9 月底豆粕库存将升至 125 万吨以上。

3、8月份中国大豆进口量为 1228 万吨，创下历史同期新高

中国海关数据显示，2025 年 8 月中国大豆进口量为 1228 万吨，创下 8月进口量纪录，较上年

同期增长 1.2%，较 7月增长 5%。

1-8 月中国大豆进口总量为 7330 万吨，较上年同期增长 4%。分析师表示，中国尚未在美国收

获季预订任何美国大豆。
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4、8 月份中国从巴西进口大豆数量同比增加 2.4%

海关总署数据显示，2025 年 8 月份中国从巴西进口大豆 1049 万吨，同比增长 2.4%，创下历史

同期最高纪录，因为中国买家寻求增加储备，以规避第四季度供应中断的风险。

8月份中国从美国进口大豆 227,205 吨，同比增长 12.3%；从阿根廷进口大豆 105 万吨，同比

下降 18.6%。

这也是自 5月份以来，中国大豆进口量连续第四个月创下历史同期最高纪录。

今年头 8个月，中国从巴西进口大豆 5274 万吨，同比下降 2.0%；从美国进口大豆 1680 万吨，

同比增长 30.9%；从阿根廷进口了 172 万吨大豆，同比增长 6.2%。

四、综述

国际市场，阿根廷政府暂时取消大豆、豆油和豆粕等农产品出口关税，该国农产品出口竞争力

提升，美豆对华出口前景更加不乐观。目前正是美国大豆收获季节，也是美国大豆销售高峰期，但

是由于中美贸易摩擦持续，中国迄今尚未订购一船美国新豆，而往年同期采购量已经达到数百万吨。

目前正是美国大豆收获季节，也是美国大豆销售高峰期，但是由于中美贸易摩擦持续，中国迄今尚

未订购一船美国新豆，而往年同期采购量已经达到数百万吨。巴西全国谷物出口商协会(ANEC)将巴

西 9月大豆出口量预估值从 753 万吨下调至 715 万吨。目前巴西大豆种植处于开始阶段，机构普遍

预计新年度巴西大豆产量将继续小幅增加。国内市场，中国买家抓住窗口期积极订购阿根廷大豆，

远期大豆供给形势得到一定的改善。目前我国进口大豆到港量仍然较高，全国主要油厂大豆压榨量

连续四周维持在 230 万吨以上，豆粕产出量较大。截至 9 月 19 日全国主要油厂豆粕库存已经超

过 120 万吨，短期豆粕供给宽松，豆粕期价或震荡弱势运行，后市重点需关注中美贸易谈判进展、

大豆到港量等因素的变化。
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