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美豆近期震荡回升，但上方承压



中国采购美豆基本完成目标

• 中国采购美豆数量基本达到1200万吨。
2025年10月下旬，中国国有企业（如中粮）开始集中采购
2025年11月至12月，累计采购量在2025年底已接近1000万吨
2026年1月至2月，中国完成剩余采购量，总量达到1200万吨



美豆周度出口检验环比回落,同比回升



美国生物燃油政策

• 美国政府计划将豁免的小型炼油厂所未履行的生物燃料
掺混义务至少50%重新分配给大型炼油企业，且不排除
提升重新分配比例，更多炼油产能将被要求承担可再生
燃料的掺混任务。

• 大型炼油厂将被迫提高生物燃料（如乙醇、生物柴油等）
的混合比例，从而显著增加对生物柴油、可持续航空燃
料（SAF）等可再生燃料的需求。



南美大豆产量些许变数

巴西大豆收割进程放缓，运输能量承压

未来南美大豆进口仍有变数

中美中加贸易关系短期改善但长期变数仍在



       2025/26年度巴西大豆种植和收割进程

日期 种植率 去年同期 五年均值 收割率 去年同期 五年均值

11月8日 58.4% 66.1% 57% 1月10日 0.6% 0.3% 0.2%

11月15日 69% 73.8% 67.2% 1月17日 2.3% 1.2% 1.2%

11月22日 78% 83.8% 75.8% 2月14日 24.7% 25.5% 25%

11月29日 86% 90% 84.4% 2月21日 32.3% 36.4% 36%

12月5日 90.3% 94% 89.8%

12月12日 94.1% 96.8% 90.6%

12月19日 97.6% 97.8% 94.9%

12月26日 97.9% 98.2% 96.7%

1月3日 98.2% 98.5% 97.8%



中东地缘冲突加剧

• 美以空袭伊朗，中东局势升级

• 伊朗封锁霍尔莫兹海峡



二.南美大豆丰产逐渐落地，粕类压力仍存

• 南美大豆丰产逐步兑现，粕类压力仍存

• 二季度进口大豆集中到港

• 加拿大油菜籽进口恢复正常



    USDA近半年月度供需报告

种植面积  单产
   产量
(亿蒲式耳）

期末库存新豆出口  压榨
巴西大豆
（亿吨）

阿根廷大豆

2025.7 8340 52.5 43.35 3.1

2025.8 8090 53.6 42.92 2.9 17.05 25.4

2025.9 8110 53.5 43.01 3 16.85 25.55

2025.11 8110 53 42.53 3 16.35 25.55 1.75 0.485

2025.12 8110 53 42.53 2.9 16.35 25.55 1.75 0.485

2026.1 8120 53 42.62 3.5 15.75 25.7 1.78 0.485

2026.2 8120 53 42.62 3.5 15.75 25.7 1.8 0.485



 进口大豆到港量低位回升，同比回升



油厂大豆入榨量回落至低位，豆粕产量同比减少。
 



   油厂未执行合同小幅波动，短期备货需求减弱

 



 油厂大豆库存继续回落，豆粕库存维持偏高位。

 



国内中下游采购和提货量处于季节性低位。

 



生猪存栏同比微增，母猪存栏同比减少，环比继续回落。

 



生猪价格近期回落，育肥成本春节后回落。
 



国内生猪养殖利润亏损扩大

   



猪粮比和料肉比回落至低位



加拿大油菜籽进口恢复正常

• 不加征对原产于加拿大的油渣饼、豌豆加征的100%关
税以及对原产于加拿大的龙虾、蟹加征的25%关税。

• 油菜籽反倾销税5.9%（总关税：9%正常关税+5.9%）



进口菜籽3月开始增多，加拿大油菜籽探底回升



三.粕类维持区间震荡

• 南美大豆上市对豆类价格构成压力

• 南美大豆收割变数仍存

• 国内需求保持稳定

• 国内大豆和油菜籽进口依赖度极高



粕类多空因素

• 利多因素：

  1.南美大豆收割和出口变数；

  2.中美和中加贸易仍有不确定性。

• 利空因素：

  1.进口巴西大豆到港量未来偏高，中期有累库压力；

  2.国内生猪养殖规模进一步下降。

不确定因素：天气炒作能否出现，中东局势对航运影响



美豆和豆粕月K线



粕类策略

• 春节后粕类短期维持区间震荡，中期震荡回升

• 单边：菜粕回落做多为主，豆粕暂时观望。
期权：卖出浅虚值看跌期权为主。
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