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（2025.11.13-2025.11.20）

研究方法及标准

报告中的数据皆为本机构自有的调研数据，我们通过与市场业内人士的电话交流、在线交流、实地

调研等方式对报告中数据进行验证和修正，以力求真实的反馈市场情况，并给出相应的结论，为客户的

决策提供必要的帮助和参考。

报告可信度及声明

Mysteel 农产品力求以最详实的信息为客户提供指导与帮助，但对于据此报告做出的任何商业决策

可能产生的风险，本机构不承担任何法律责任。
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本周核心要点：

本周大商所豆一期货主力合约 2511价格小幅下跌，截止 11月 20日主力收盘价 4107元
/吨，周线下跌 22元/吨、跌幅 0.53%。本周国产大豆市场整体延续稳态，整体成交节奏放缓。

东北地区在政策指导价托底之下，价格底部支撑明确，然终端企业阶段性补库结束，采购积

极性下降，导致粮贸商品豆走货不畅。关内产区优质豆源流通偏紧与农户惜售情绪共同构筑

价格支撑，尽管成交表现一般，但贸易环节挺价意愿较强，市场下行空间有限。整体来看，

国产大豆本身供大于需的基本面暂未变，在政策托底以及粮贸企业惜售的作用下，预计短期

豆价持稳。

本周 CBOT 大豆期价窄幅震荡，价格运行区间在 1120-1160 美分/蒲。周内中国采购美豆

消息一定程度上提振美豆期价，美豆期价周一从 1122 美分上涨 32.75 美分/蒲至 1157.25 美

分/蒲，盘内触及近 17 月高点。但利好消息消化后，多头获利了结，美豆价格出现回落。当

前位置预计美豆还是维持震荡运行，期间如有新增中国买船或是南美天气变化，美豆可获得

短期向上动能。但是当前中国采购美豆数量依旧有限，根据最新采购消息推导采购总量未超

过 200 万吨，加上南美丰产压力存在压制美豆期价上涨幅度，预计短期美豆期价在 1100-1160

美分/蒲区间震荡。巴西大豆方面，巴西近月船期压榨利润亏损较多国内买兴缺缺，12月报

价较少，远月船期报价震荡下行。根据巴西农业部下属的国家商品供应公司（CONAB）2025

年11月18日发布的作物生长进度报告，巴西2025/26年度大豆播种进度已达预期面积的69%，

较前一周提升 10.6 个百分点，但仍略低于去年同期的 73.8%。目前巴西大豆种植情况良好，

未有出现持续影响产量的不利天气，市场对于巴西大豆产量预估仍维持高位（超 1.7亿蒲）。

如此高水平的产量势必对远月美豆期价及其出口升贴水价格形成压力。以巴西 2月船期 CNF

报价为例，去年同期 2月船期报价为 176H 美分/蒲（合 1176 美分/蒲），今日同样船期报价

为 115H 美分/蒲（合 1259 美分/蒲）。考虑到那时美豆期价较今日存在 144 美/蒲的差值，

因此当前 CNF 报价还存在下跌空间。国内方面，油厂盘面压榨利润较上周出现小幅上涨，主

要是国内油脂期价出现回升，部分提升了盘面榨利。按照当前进口成本计算，远月船期尚存

在压榨利润，因此就油粕远月估值来说还存在下行空间。

第一章 本周大豆市场主要指标回顾

类别 11月 20日 11月 13日 涨跌

市场价格

绥化海伦（塔粮装车价） 4100 4100 0

安徽淮北（净粮收购价） 5300 5300 0

广州（东北大粒） 4660 4660 0

供应

1、天气情况：本周，东北地区、内蒙古大部光温良好、降水偏少，

利于设施农业、畜牧业生产和秋粮储运。北方冬麦区天气晴好，河南、

陕西和山东麦田土壤过湿站点占比较上周分别下降 18.6%、16.3%和

13.6%，墒情改善明显，麦播进程加快；新疆南疆周内气温起伏，利于
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冬小麦冬前抗寒锻炼。南方大部地区气温正常或偏高 1~4℃、光照正常，

利于麦菜播栽及幼苗生长、晚稻收获扫尾和晾晒等。受台风“凤凰”外

围环流影响，江南东南部出现强风雨天气，不利于农渔业生产；西南地

区南部和东部及江南西北部降水明显偏多，其中四川盆地、贵州西部、

云南东部等地大部降水日数有 3~6天、日照偏少 5～9成，阴雨寡照天

气不利于冬小麦播种出苗、油菜移栽成活以及柑橘等水果采摘上市。

2、余粮情况：国内产区农户挺价意愿较强，市场收购谨慎，预估

黑龙江余粮 79%，安徽余粮 78%，河南余粮 80%，山东余粮 86%。

需求

销区市场前期备货目前基本都有库存，对于偏高价位的大豆采购谨

慎，多以观望为主，着急补货的少量采购，粮贸企业表示走货不快，高

蛋白货源因数量少走货相对较快。

期货
豆一(收盘价) 4107 4129 -22

CBOT（收盘价） 1135.25 1134.00 +1.25

类别 指标 11月 20 日 11 月 13 日 同比

价格

美湾 CNF / / /
美西 CNF / / /
巴西 CNF 115H（2月船期） 125H（2月船期） -8%

大豆进口量 182 243.75 -25.33%

库存
油厂大豆库存 747.71 761.95 -1.87%

饲料企业豆粕物理库存 8.23 7.75 6.19%

压榨

利润

进口美国大豆压榨利润 / / /
进口巴西大豆压榨利润 41(2月船期） 1(2月船期） 4000%

观点 美豆期价预计维持震荡偏强运行，后续关注美豆买船，巴西大豆种植进度等。

第二章 本周国产大豆价格行情分析

2.1 连盘大豆期货走势分析
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图 1 豆一收盘价

本周大商所豆一期货主力合约 2511价格小幅下跌，截止 11月 20日主力收盘价 4107元
/吨，周线下跌 22元/吨、跌幅 0.53%，最高价 4223元/吨、最低 4087元/吨，单日最大成交

量 25.3万手。本周豆一期价重心下移，主因资金获利了结，叠加贸易商多完成采购计划，

现货市场购销清淡，但政策指导价对价格起到托底作用，预计短期豆一期价承压运行但下行

空间有限。

本周大商所豆一期价与现货基差窄幅波动，现货价格周度有涨，期价周度呈下跌趋势，

期现基差有所收窄。截止 11月 20日期现基差为-107元/吨，周线上涨 38元/吨，涨幅 26.21%。

2.2 国产大豆现货价格走势分析

表 1 南北大豆现货价格对比
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备注：东北地区大豆为塔粮装车价，蛋白稍有不同；南方大豆为净粮装车价，品种有所不同。

数据来源：钢联数据
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图 2 南北大豆现货走势

本周东北产区新豆市场以稳为主，局部价格小幅上扬 40元/吨，高蛋白大豆行情依然坚

挺。当前东北产区新季大豆行情保持稳健，基层农户余粮有限，惜售心态较为明显。然而从

贸易环节看，粮企整体走货节奏平缓，多数贸易商已完成还粮计划，市场交投活跃度不高，

预计短期价格仍将以平稳运行为主。

本周关内产区大豆市场价格整体持稳。受优质豆源稀缺与农户惜售情绪支撑，毛粮价格

较为坚挺。然而，市场整体略呈现“有价无市”状态，下游对高价优质豆接受度低，导致购

销清淡，走货不畅，但粮贸企业因收购价格偏高，且好货稀少，降价销售意愿不强。

本周销区大豆市场购销表现一般，贸易商方面由于已完成前期补库，并担忧后市价格回

落，当前囤货积极性不高，采购谨慎；另一方面，下游豆制品企业的采购需求也未明显增长，

导致市场整体交投氛围清淡。

2.2 部分大型企业大豆收购价格
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2.3 中储粮大豆收购情况

第三章 本周进口大豆价格行情分析

3.1 CBOT 大豆期货走势分析

本周 CBOT大豆期价宽幅震荡，截至周三收盘，大豆期货下跌 6.25美分到 17.25美分

不等，其中 1月期约下跌 17.25美分，报收 1136.25美分/蒲式耳;3月期约下跌 15.75美分，

报收 1144.50美分/蒲式耳;5月期约下跌 14.75美分，报收 1152.50美分/蒲式耳。

图 3 2021-2025年 CBOT大豆主力合约收盘价格走势图

3.2 CNF 升贴水报价

本周（2025.11.13-2025.11.20）巴西大豆升贴水前涨后跌。截止 11月 20日，巴西 2025
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年 2月船期报价 115H美分/蒲，较上周下跌 5；巴西 3月船期报价 105美分/蒲，较上周持平。

图 4 三大产国连续近月 CNF报价

3.3 CFTC 持仓情况

截至 9 月 30 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓为-3.16 万手，环比前一周

减少 0.69 万手，减幅 27.69%；同比增加 4.44 万手，增幅 58.44%。CFTC 管理基金净空

持仓当周增加，使得当周 CBOT 大豆期价整体偏弱，最低收至 1000.75 美分/蒲。虽国内

已开始采购美豆，但美豆收割进度接近尾声，上市压力使得本周 CBOT 大豆整体偏弱，短

期关注 CBOT 大豆能否站稳 1130 美分/蒲，以及后期基金持仓走势如何。
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图 5 CFTC基金美豆净多持仓

第四章 国产大豆市场供需格局分析
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4.1 大豆天气

本周，东北地区、内蒙古大部光温良好、降水偏少，利于设施农业、畜牧业生产和秋粮

储运。北方冬麦区天气晴好，河南、陕西和山东麦田土壤过湿站点占比较上周分别下降 18.6%、

16.3%和 13.6%，墒情改善明显，麦播进程加快；新疆南疆周内气温起伏，利于冬小麦冬前

抗寒锻炼。南方大部地区气温正常或偏高 1~4℃、光照正常，利于麦菜播栽及幼苗生长、晚

稻收获扫尾和晾晒等。受台风“凤凰”外围环流影响，江南东南部出现强风雨天气，不利于

农渔业生产；西南地区南部和东部及江南西北部降水明显偏多，其中四川盆地、贵州西部、

云南东部等地大部降水日数有 3~6天、日照偏少 5～9成，阴雨寡照天气不利于冬小麦播种

出苗、油菜移栽成活以及柑橘等水果采摘上市。

4.2 大豆余粮情况

国内产区农户挺价意愿较强，市场收购谨慎，预估黑龙江余粮 79%，安徽余粮 78%，

河南余粮 80%，山东余粮 86%。

4.3 大豆竞价拍卖情况

表 2 11/13-11/20国产大豆拍卖情况（单位：吨）

4.4 大豆竞价采购情况

表 3 11/13-11/20国产大豆采购情况（单位：吨）

第五章 国内进口大豆市场供需格局分析

5.1 国内油厂榨利情况

本周国内油厂盘面榨利有所修复，本周进口大豆成本波动运行，但较上周小幅下降，但

而国内豆油期价在周二周三出现上涨。截至 11月 20日，以 2025年 2月船期巴西大豆为压

榨原料，油厂盘面毛利为 41元/吨，较上周增加 40元/吨。以 3月船期巴西大豆为压榨原料，

油厂盘面毛利为 106元/吨，较上周增加 41元/吨。
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图 6 连续近月合约油厂盘面毛利

5.2 各主产区对华装船及国内到港预计

到港预估：Mysteel 农产品根据发船数据对大豆月度到港预估，2025 年 11 月巴西大豆

对中国到港 674 万吨，阿根廷大豆对中国到港 147 万吨，美国大豆对中国到港为 0万吨，共

计 821 万吨。

Mysteel 预估：11 月预估到港 821 万吨,12 月预估到港 750 万吨，2026 年 1 月预估到

港 550 万吨。

第六章 全球大豆市场供需格局分析

6.1 美国

美国，美豆方面，本月报告集中在对美豆新作单产及出口数据的调整，美农将

2025/26 年度大豆单产下调 0.5 蒲/英亩至 53 蒲/英亩。出口端，受南美大豆出口挤占

以及美豆对华出口量缩窄，美农下调了 2025/26 年美豆出口预估 5000 万蒲至 16.35 亿

蒲。压榨等数据维持 9月预估，美豆期末库存相应下调 1000 万蒲至 2.9 亿蒲。可以看

出美豆自身供需基本面已经较历史年度有所收紧，短期来看对于美豆价格底部支撑效果

较强。美豆向上也还受制于全球大豆的宽松格局限制，但美豆仍有潜在利多因素，一是

南美天气的影响，在拉尼娜天气背景下南美大豆还是有天气升水的可能；二是美豆出口

的增加，尽管当前美豆进价成本相较于巴西大豆性价比不高甚至榨利是大幅亏损，商业

买船可能性较小。但是如中美贸易对于美豆的政策进一步调整而带来美豆出口量增加，

那么美豆期价将获得进一步的向上动能。当然这一假设对于时间及数量也存在限制，如

在南美大豆丰产大量出口时节，那么对于美豆提振作用可能受限。

https://www.mysteel.com/
https://ncp.mysteel.com/
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6.2 巴西

巴西方面，本次报告对巴西旧作数据均维持 9月预估，新作方面，美农对巴西大

豆产量依旧为 1.75 亿吨，压榨量上调 1百万吨至 5900 万吨，出口量小幅下调 50万吨，

整体期末库存为 3636 万吨，较 9月下调 90万吨，数据变化幅度较小。

6.3 阿根廷

阿根廷，本次报告对 2024/25 年度阿根廷大豆数据调整较小，单项数据调整维持在

100万吨之内，2024/25 年度期末库存降至 2310 万吨。将 2025/26 年吨大豆压榨量下调

140万吨至 4100 万吨，出口量上调 225万吨至 825万吨，2025/26 年度期末库存相应下
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调 100万吨至 2285 万吨。

第七章 心态调研

图 7 国产大豆后市走势心态调查

本周Mysteel统计了 80家样本贸易企业对下周国产大豆价格的预期，看涨企业占

29％，较前一周下调 3个百分点，看跌企业占比 12％，较前一周上调 2个百分点，看

震荡的贸易商占 59%，较前一周上调 1个百分点。
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第八章 大豆后市影响因素分析

影响因素分析：

政策：中央一号文件鼓励大豆稳种植面积增加单产，对高油大豆扶持将继续增

加。调研了解，2025 年全国大豆种植面积小幅增加。黑龙江地区大豆生产者补贴

350元/亩，轮作补贴 150元/亩，高油、高蛋白补贴 40-50元/亩。中储粮大豆政策

落地，37%以下蛋白 1.85/1.875元/斤，37-38%蛋白 1.925/1.95 元/斤，38-39%蛋白

1.975-2.0元/斤，39%以上蛋白 2.025元/斤。

竞价交易：【中储粮网】、【国家粮食交易中心】合计：本周中储粮国产大豆

拍卖 35692吨，实际成交 35692吨。环比上周成交量有所增加。

库存：国内产区农户挺价意愿较强，市场收购谨慎，预估黑龙江余粮 79%，安

徽余粮 78%，河南余粮 80%，山东余粮 86%。

天气：东北地区、内蒙古大部光温良好、降水偏少，利于设施农业、畜牧业生

产和秋粮储运。南方大部地区气温正常或偏高 1~4℃、光照正常，利于麦菜播栽及

幼苗生长、晚稻收获扫尾和晾晒等。

需求：下游销区市场进入观望期，前期集中补库基本完成，采购节奏有所放缓，

但高蛋白豆源仍是市场青睐的货源，价格表现坚挺，市场采购积极性较高。

总结：本周国产大豆市场呈现区域性分化。东北地区在国储托市与农户惜售的

支撑下，价格稳中偏强，但受制于粮贸环节走货不畅，价格上涨动能受限。关内产

区则因优质豆源紧俏，收购价格坚挺，导致下游接受度低，价格传导不畅，市场购

销节奏偏慢。综合来看，短期国产豆价预计以稳为主，后续需重点关注新粮上市节

奏与政策动向。
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影响因素及影响力值说明

5 重大利好 -5 重大利空

4 明显利好 -4 明显利空

3 一般利好 -3 一般利空

2 小幅利好 -2 小幅利空

1 弱势利好 -1 弱势利空

注：以对价格的影响力确定利好利空因素，该因素的影响力指标是通过与市场人士充分沟
通后结合市场客观情况进行的综合数值判定。

第九章 后市预测

数据来源：钢联数据

图 8 黑龙江大豆价格走势预测图

预测：国产大豆市场本周延续稳态，价格略有上浮，但整体成交节奏放缓。东北

地区在政策指导价托底之下，价格底部支撑明确，然终端企业阶段性补库结束，采购

积极性下降，导致粮贸商品豆走货不畅，市场呈现“有价无市”压力。关内方面，优

质豆源流通偏紧与农户惜售情绪共同构筑价格支撑，尽管成交表现一般，但贸易环节

挺价意愿较强，市场下行空间有限。综合判断，当前供大于求的基本面仍未改变，加

之下游采购意愿疲软，预计短期豆价将在政策与区域结构性因素共同作用下，继续保

持稳定运行。

本周 CBOT 大豆期价窄幅震荡，价格运行区间在 1120-1160 美分/蒲。周内中国采购

美豆消息一定程度上提振美豆期价，美豆期价周一从 1122 美分上涨 32.75 美分/蒲至

1157.25 美分/蒲，盘内触及近 17月高点。但利好消息消化后，多头获利了结，美豆价

格出现回落。当前位置预计美豆还是维持震荡运行，期间如有新增中国买船或是南美天
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气变化，美豆可获得短期向上动能。但是当前中国采购美豆数量依旧有限，根据最新采

购消息推导采购总量未超过 200 万吨，加上南美丰产压力存在压制美豆期价上涨幅度，

预计短期美豆期价在 1100-1160 美分/蒲区间震荡。巴西大豆方面，巴西近月船期压榨

利润亏损较多国内买兴缺缺，12月报价较少，远月船期报价震荡下行。根据巴西农业部

下属的国家商品供应公司（CONAB）2025 年 11 月 18 日发布的作物生长进度报告，巴西

2025/26 年度大豆播种进度已达预期面积的 69%，较前一周提升 10.6 个百分点，但仍略

低于去年同期的 73.8%。目前巴西大豆种植情况良好，未有出现持续影响产量的不利天

气，市场对于巴西大豆产量预估仍维持高位（超 1.7 亿蒲）。如此高水平的产量势必对

远月美豆期价及其出口升贴水价格形成压力。以巴西 2月船期 CNF 报价为例，去年同期

2月船期报价为 176H 美分/蒲（合 1176 美分/蒲），今日同样船期报价为 115H 美分/蒲

（合 1259 美分/蒲）。考虑到那时美豆期价较今日存在 144 美/蒲的差值，因此当前 CNF

报价还存在下跌空间。国内方面，油厂盘面压榨利润较上周出现小幅上涨，主要是国内

油脂期价出现回升，部分提升了盘面榨利。按照当前进口成本计算，远月船期尚存在压

榨利润，因此就油粕远月估值来说还存在下行空间。

资讯编辑：帅预灵 021-26093600

陈义娟 021-26096739

资讯监督：王 涛 021-26090288

资讯投诉：陈 杰 021-26093100

更多油脂油料内容可添加微信进行咨询：
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