
规划财富，成就梦想

美国农业部最新发布的2月份供需报告显示，2025/26年度美国大豆供需数据
维持不变；巴西和巴拉圭大豆产量上调。

美国大豆供需数据维持不变。
本月美国农业部维持2025/26年度美国大豆供需数据不变，其中产量为42.62

亿蒲，比2024/25年度减少1.12亿蒲或2.56%。大豆压榨25.70亿蒲，同比增长1.25
亿蒲或5.11%。尽管特朗普上周发帖称中国将在2025/26年度采购2000万吨美国大
豆，高于之前承诺的1200万吨，但是本月美国农业部维持美国大豆出口预期不变，
仍为15.75亿蒲，比上年降低3.07亿蒲或16.31%。

美国大豆期末库存也维持3.50亿蒲不变，比上年增长2500万蒲或7.69%。
美国大豆年度农场均价维持不变，仍为10.20美元/蒲，高于上年的10.00美

元。
2025/26年度全球大豆供需调整：全球产量上调，库存用量比调高。
本月预计2025/26年度全球大豆产量为4.2818亿吨，较上月预测的4.2568亿

吨调高250万吨，比上年增长103万吨或0.24%（上月预测减少147万吨或0.34%）。
全球大豆压榨量调高160万吨，从上月预测的3.6643亿吨调高到3.6803亿吨。

出口预期维持不变，仍为1.8757亿吨。
本月将全球大豆期末库存调高至1.2551亿吨，较上月预测的1.2441亿吨高出

110万吨，比2024/25年度高出185万吨或1.50%。
全球大豆库存用量比为20.50%，高于上月预测的20.37%（参见图1）。
巴西大豆产量调高200万吨，巴拉圭产量调高50万吨
本月将巴西大豆产量预期调高200万吨，达到创纪录的1.80亿吨；巴拉圭产

量调高50万吨，达到1150万吨;阿根廷产量维持不变，仍为4850万吨。
中国大豆供需维持不变，产量2090万吨，高于上年的2065万吨；进口量估计

为1.12亿吨，高于上年的1.08亿吨。

报告解析：

2月美农供需报告大豆数据中性偏空。主要反映了南美大豆产量上调带动全
球大豆产量增加，进而导致全球大豆库存上升。而美豆供需平衡表未作调整，报
告公布后美豆上涨，主要反映了市场对美国大豆需求前景的乐观情绪。

国内豆粕方面，油厂开机率维持高位。根据钢联调查，2026 年第 6周（1月
31 日至 2月 6日），国内油厂大豆实际压榨量为 248.4 万吨，较前一周增加 18.79
万吨，较预估压榨量高 11.24 万吨；实际开机率为 68.33%。库存方面，2026 年
第 6周，豆粕库存为 99.21 万吨，较上周增加 6.17 万吨，增幅为 6.63%；同比
增加 56.91 万吨，增幅为 134.54%。豆粕库存整体仍处于相对高位，加上春节备
货略显清淡，豆粕去库节奏有所放缓，对豆粕价格形成压制。外围市场，目前巴
西已进入收割季，阿根廷种植也接近尾声。巴西方面，根据最新报告，截至 1
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月 31 日，巴西 2025/2026 年度大豆收获进度为 11.4%，上周为 6.6%，去年同期
为 8.0%，收获进度快于去年同期。

产量方面，经纪商斯通艾克斯（StoneX）发布报告，将 2025/2026 年度巴西
大豆产量预期上调至 1.8162 亿吨，高于此前预测的 1.7761 亿吨。若预测实现，
将较上年增长 7.6%。其他分析机构对巴西产量的预估也较为乐观。总体来看，
巴西丰产预期较强，对大连豆粕形成明显压制。

综合来看，近期油脂基本面总体偏强，叠加生物柴油政策支持，对油脂价格
形成一定支撑。而豆粕方面，去库存速度不及预期，压榨量维持高位，加之受南
美丰产预期压制，预计豆粕市场上涨压力仍大。因此，预计油强粕弱格局仍将延
续。操作上建议可做多油粕比。

注：以上文中涉及数据来源为：USDA 钢联 StoneX
请务必仔细阅读正文后免责声明
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道通期货有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会核准的期货投资咨
询业务资格【苏证监期货字[2013] 449号】。
本报告的观点和信息仅供本公司的合格投资者参考，无意针对或打算违反任何
地区、国家、城市或其它法律管辖区域内的法律法规。本报告难以设置访问权
限，若给您造成不便，敬请谅解。若您并非道通期货客户中的合格投资者，请
勿阅读、订阅或接收任何相关信息。本报告不构成具体业务的推介，亦不应被
视为任何投资、法律、会计或税务建议，且本公司不会因接收人收到本报告而
视其为本公司的当然客户。请您根据自身的风险承受能力自行作出投资决定并
自主承担投资风险，不应凭借本内容进行具体操作。
分析师声明
作者具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格或相当的专业胜任能

力，力求报告内容独立、客观、公正。本报告仅反映作者的不同设想、见解及分
析方法。作者所得报酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来均不会直接或
间接地与研究报告所表述的具体建议或观点相联系。本报告所载的观点并不代
表本公司或任何其附属或联营公司的立场，特此声明。
免责声明
本报告的信息来源于已公开的资料，但本公司对该等信息的准确性、完整性或

可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报
告当日的判断，本报告所指的期货标的的价格可升可跌，过往表现不应作为日后
的表现依据。在不同时期，或因使用不同假设和标准，采用不同观点和分析方法
，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，对此本公司可不
发出特别通知。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对
本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的
更新或修改。因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与道通期货其
它业务部门、单位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意见不同或者相
反，道通期货并不承担提示本报告的收件人注意该等材料的责任。

本报告中所指的研究服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议，
客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在任何情况下，本
报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本
公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收
益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何直接或间接损失或与
此有关的其他损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与
本公司、本公司员工或者关联机构无关。市场有风险，投资需谨慎。投资者不应
将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的
判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。
版权声明
本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式

翻版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范
围内使用，并注明出处为“道通期货研究”，提示使用本报告的风险，且不得对
本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。若本公司以外的其他个人或机构
（以下简称“该个人或机构”）发送本报告，则由该个人或机构独自为此发送行
为负责。通过此途径获得本报告的投资者应自行联系该个人或机构以要求获悉更
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详细信息或进而交易本报告中提及的期货品种。本报告不构成本公司向该个人或
机构之客户提供的投资建议，本公司、本公司员工或者关联机构亦不为该个人或
机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。

除非另有说明，本报告中使用的所有商标、服务标记及标记均为道通期货所
有或经合法授权被许可使用的商标、服务标记及标记，未经道通期货或商标所有
权人的书面许可，任何单位或个人不得使用该商标、服务标记及标记。
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