
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

豆粕市场多空因素交织，三季度进

口大豆集中到港，累库压力持续压制现

货价格，远期市场继续关注美豆生长和

收获情况。四季度至明年一季度巴西大

豆可供出口的数量较为有限。中国是否

购买美豆成为市场关注焦点。整体来

看，国内油粕期价在低位仍受到进口成

本支撑。操作上建议远月合约偏多交

易。

震荡偏强 ★★

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 豆粕市场多空因素交织，三季度进口大豆集中
到港，累库压力持续压制现货价格，远期市场继续
关注美豆生长和收获情况。四季度至明年一季度巴

西大豆可供出口的数量较为有限。中国是否购买美
豆成为市场关注焦点。整体来看，国内油粕期价在

低位仍受到进口成本支撑。操作上建议远月合约偏

多交易。

震荡偏强

★★

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、美联储降息预期。

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、南美大豆丰产，上市压力继续存在；
2、美豆出口疲软，期价承压；

3、国内养殖需求平淡，难以支撑价格大幅上涨；

总体评价 本周CBOT大豆反弹收高，尽管美国大豆作物长势良好，供应前景沉重，但
在低位受到逢低买盘支撑。国内油粕市场本周震荡反弹，低位继续受成本支撑

，但短期供应充裕继续压制价格。

9月美农供需报告大豆数据较预期略偏空，但总体在市场预期之内。美国

农业部公布的月报显示，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，美国 2025/26 年度大豆播种面积预估为 8110 万英亩，8 月预估

为 8090 万英亩。美国 2025/26 年度大豆收割面积预估为 8030 万英亩，8 月预

估为 8010 万英亩。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 万蒲式耳至 3亿蒲，因预

期出口减少，但一些分析师称调整幅度小于预期。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。9 月报告预估全球 2025/26 年度大豆产量预估为

4.2587 亿吨，8月预估为 4.2639 亿吨。全球 2025/26 年度大豆期末库存预估

为 1.2399 亿吨，8 月预估为 1.249 亿吨。报告公布后美豆先跌后涨，说明市

场对此已经有所消化，全球大豆期末库存下降也略偏多。

中美第四轮贸易会谈结束后，仍然没有释放任何改善的信号，这令市场对

两国大豆贸易重启的预期减退。中美贸易关系依然是近期影响全球大豆市场的

最关键因素。

美国天气保持良好，美国农业部发布的作物周报显示，截至9月7日，美国

大豆优良率为64%，上周65%，上年同期65%，市场预期63%。

国内方面，海关总署9月8日数据显示，2025年8月，中国进口大豆1,227.9

万吨；1-8 月进口 7,331.2 万吨，同比增加 4.0%。从供应源来看，巴西继续稳

居中国大豆进口的主要供应国。巴西谷物出口商协会（ANEC）估计巴西 8 月大

豆出口量达到 934 万吨，同比增长 16%，中国份额高达 84%；巴西 9 月对中国

的出口量将达到 675 万吨，高于去年同期的 516 万吨。

据国家粮油信息中心消息，截至 9 月 5 日当周，国内主要油厂大豆压榨

量 230 万吨，周环比下降 12 万吨，月环比上升 13 万吨，同比上升 10 万

吨，较过去三年同期均值上升 26 万吨。5 月 23 日以来，国内大豆压榨量连

续 16 周超过 200 万吨，预计本周油厂开机率仍维持高位，压榨量在 220 万

吨左右。据监测，9 月 5 日，全国主要油厂进口大豆库存 774 万吨，周环比

上升 6 万吨，月环比上升 10 万吨，同比上升 17 万吨，较过去三年均值上

升 194 万吨；豆粕库存 113 万吨，周环比增加 6 万吨，月环比增加 13 万
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吨，同比下降 24 万吨，较过去三年同期均值增加 26 万吨。

据监测，目前我国 10 月船期大豆采购接近完成，11 月至明年 1 月船期

大豆采购极少。

短期多空因素交织。长期看，四季度至明年一季度巴西大豆可供出口的数

量较为有限，叠加美豆短期仍难以进入国内市场、南美大豆价格上涨预期增强

等，后期我国进口大豆或将出现供应趋紧、成本上升，预计豆粕价格重心将逐

渐上移，呈现“近弱远强”格局。操作上建议豆粕远月偏多交易为主。

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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