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内外盘延续偏弱运行  等待11月供需报告指引 

 
主要观点  

  行情回顾。上周，内外盘延续偏弱走势。截至上周五收盘，连粕 2701 合约报收

3079 元/吨，周收涨-3.27%，CBOT 大豆 01 月合约报收 1194.5 美分/蒲，周收涨

-3.20%。 

  基本面分析。目前美豆进入收割尾声，USDA10 月份预测本年度美豆产量 1.24 亿

吨，同比增加 816 万吨，有望创历史新高。南美大豆处于种植窗口，巴西大豆

目前已种植超六成，主流机构预测其本年度产量在 1.81-1.86 亿吨之间，目前

预测值均尚未计入厄尔尼诺带来的潜在减产风险。阿根廷方面，USDA、布交所

分别预测其本年度大豆产量同比增加 1%、7%。天气方面，厄尔尼诺事件已经形

成，预计此次厄尔尼诺事件将成为有系统性监测以来最强厄尔尼诺事件。通

常，厄尔尼诺年份阿根廷大豆单产会增加，对巴西的影响相对复杂，但最近三

次厄尔尼诺事件均导致巴西大豆单产下降。天气预测显示，巴西北旱南涝风险

仍存，目前种植阶段影响相对有限，11 月份需重点关注南美产区天气变化。 

2026 年 1 月至 9 月我国大豆进口累计 8608.3 万吨，同比下降 0.1%。Mysteel 数

据统计预计 11 月-次年 1月大豆进口量分别为 949.65、960 和 750 万吨，合计

同比增加 387 万吨。库存方面，目前油厂进口大豆库存及豆粕库存均处于历史

同期高位，供给端整体宽松，是压制豆粕期现价的主要因素。需求端，截至 11

月 6日，下游饲料企业豆粕库存天数为 7.38 天，环比减少 0.02 天。由于豆粕

现货价格持续下跌，下游备货心态谨慎，基本随用随采，企业物理库存大多下

降。 

  后市展望。基本面，美豆收割接近尾声，USDA 预计本年度美豆产量将创历史新高

纪录，11 月供需报告或继续上调其产量。巴西大豆目前种植进度超六成，受厄尔

尼诺影响，巴西中部产区降雨量偏少，南部降雨过多，但在目前种植阶段天气升水

有限。综合，目前基本面偏空，外盘美豆跌破 1200 关口，受成本端持续拖累短期

盘面承压运行。 
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一、行情回顾 

上周，内外盘延续偏弱走势。截至上周五收盘，连粕2701合约报收

3079元/吨，周收涨-3.27%，CBOT大豆01月合约报收1194.5美分/蒲，周

收涨-3.20%。 

图 1 豆粕主力合约走势  图 2 美豆走势及 CFTC 基金持仓 
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非商业净持仓 美豆活跃合约（右）

 
数据来源：同花顺、国都期货研究咨询部  数据来源：同花顺、国都期货研究咨询部 

 

二、基本面分析 

目前美豆进入收割尾声，USDA10月份预测本年度美豆产量1.24亿

吨，同比增加816万吨，有望创历史新高。南美大豆处于种植窗口，巴西

大豆目前已种植超六成，主流机构预测其本年度产量在1.81-1.86亿吨之

间，目前预测值均尚未计入厄尔尼诺带来的潜在减产风险。阿根廷方

面，USDA、布交所分别预测其本年度大豆产量同比增加1%、7%。 

天气方面，厄尔尼诺事件已经形成，预计此次厄尔尼诺事件将成为

有系统性监测以来最强厄尔尼诺事件。通常，厄尔尼诺年份阿根廷大豆

单产会增加，对巴西的影响相对复杂，但最近三次厄尔尼诺事件均导致

巴西大豆单产下降。天气预测显示，巴西北旱南涝风险仍存，目前种植

阶段影响相对有限，11月份需重点关注南美产区天气变化。 

图 3 未来 15 天巴西马托格罗索州降雨  图 4 未来 15 天巴西帕拉纳州降雨 

 

 

 
数据来源：USDA、国都期货研究咨询部  数据来源：NOAA、国都期货研究咨询部 
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图 5 未来 15 天阿根廷产区降雨  图 6 厄尔尼诺概率预测 

 

 

 
数据来源：NOAA、国都期货研究咨询部  数据来源：NOAA、国都期货研究咨询部 

2026年1月至9月我国大豆进口累计8608.3万吨，同比下降0.1%。

Mysteel数据统计预计11月-次年1月大豆进口量分别为949.65、960和750

万吨，合计同比增加387万吨。库存方面，目前油厂进口大豆库存及豆粕

库存均处于历史同期高位，供给端整体宽松，是压制豆粕期现价的主要

因素。 

需求端，截至11月6日，下游饲料企业豆粕库存天数为7.38天，环比

减少0.02天。由于豆粕现货价格持续下跌，下游备货心态谨慎，基本随用

随采，企业物理库存大多下降。 

图 7 国内进口大豆到港量  图 8 巴西大豆升贴水 
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数据来源：同花顺、国都期货研究咨询部  数据来源：同花顺、国都期货研究咨询部 

图 9 生猪养殖利润  图 10 国内大豆库存量 
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数据来源：同花顺、国都期货研究咨询部  数据来源：同花顺、国都期货研究咨询部 
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图 11 国内豆粕库存量  图 12 豆粕下游物理库存天数 
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三、后市展望 

基本面，美豆收割接近尾声，USDA预计本年度美豆产量将创历史新

高纪录，11月供需报告或继续上调其产量。巴西大豆目前种植进度超六

成，受厄尔尼诺影响，巴西中部产区降雨量偏少，南部降雨过多，但在

目前种植阶段天气升水有限。综合，目前基本面偏空，外盘美豆跌破

1200关口，受成本端持续拖累短期盘面承压运行。
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