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摘要：

供应方面，美国对中国大豆出口销售总量同比降幅缩窄，反映出中国采购步

伐加快，预计十月进口大豆到港量增加，各油厂大豆储备量较为充足，现货供应

量较为乐观。需求方面，现阶段供应面较为充足，而目前处于需求淡季，终端随

用随买为主，提货一般，市场整体缺乏利多提振。另外，俄罗斯和中国签订了两

国历史上最大的粮食供应合同，俄罗斯将会持续向中国供应豆类，大豆供应将会

持续增加，综合来看，在供需利好消息匮乏的情况下，后续豆油市场行情还是以

偏弱震荡为主。
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一、本周行情回顾

1.1 期货行情

本周豆油期货价格下跌后震荡反弹，但整体仍然偏弱。豆油主力合约 y2401

本周开盘价 7972 元/吨，最高价 8010 元/吨，最低价 7730 元/吨，收盘价 7974

元/吨，较上一周上涨 2，涨幅 0.03%，成交量 362.6 万手，较上一周增加 10.5

万手，持仓量 51.9 万手，较上一周减少 17848 手。

图 1：大连豆油 2401 期货价格 K 线图
数据来源：文华财经 和合期货

1.2 现货行情

截止 10 月 26 日，国内一级豆油现货均价为 8263 元/吨，较上周下跌 257

元/吨。当前阶段，市场购销状态不够理想，下游拿货谨慎，基本随用随采，购

销未有起色，供需两弱格局明显。



图 2：豆油现货市场价格
数据来源：Wind 和合期货

图 3：豆油现货市场成交量
数据来源：国家粮油信息中心 和合期货

二、国内基本面分析

2.1 国内大豆市场低迷

本周国内大豆市场价格小幅回升。截至10月 26日，国内大豆均价为 4964.21

元/吨，较上周下跌 93.16 元/吨，跌幅 1.84%。自新豆上市以来，价格维持弱稳、



需求维持不佳状态，导致大豆市场整体低迷。近期玉米收割期刚过，农户大多以

收卖玉米为主，对于大豆方面，等待国储收购之后再进行售卖。

图 4：国内大豆现货平均价
数据来源：Wind 和合期货

2.2 港口库存小幅回落

截止 2023 年 10 月 26 日，进口大豆港口库存为 689.40 万吨，较上周减少

1.39 万吨。海关数据显示，中国 9月份从巴西进口大豆 688 万吨，同比增长 23%，

创下三年来最高水平。巴西大豆出口旺季通常是在每年 3月至 6月，随后出口逐

步减少，因为 6月份开始巴西将会出口刚刚收获的二季玉米。但是今年夏季巴西

大豆出口窗口延长。今年头 9个月里，中国从巴西进口大豆 5487 万吨，同比增

长 18%。9 月份中国从美国进口大豆 133,692 吨，远低于去年同期的 115 万吨，

这可能反映出美国密西西比河水位过低导致驳船运输受限的影响。今年头 9个月，

中国从美国进口大豆 2008 万吨，同比提高 8%。



图 5：进口大豆港口库存
数据来源：Wind 和合期货

2.3 油厂压榨量继续回升

根据国家粮油信息中心数据显示，截止 10 月 20 日，上周国内大豆压榨量

203 万吨，比前一周增加 46 万吨，比上月同期减少 12 万吨，同比增加 43 万吨，

比近三年同期均值增加 23 万吨。但由于 10 月份国内大豆到港量偏低，部分油厂

断豆停机，预计本周国内大豆压榨量将小幅回落至 190 万吨左右。全国主要油厂

进口大豆商业库存 398 万吨，周环比减少 74 万吨，月环比减少 62 万吨，同比增

加 68 万吨。

上周国内油厂大豆开机率快速回升，周度大豆压榨数量反弹至 200 万吨上方，

高于大豆到港量，国内大豆库存大幅下降。根据船期监测，10 月份国内大豆到

港数量 600 万吨左右，国内大豆库存或将维持下滑趋势，但 11 月份大豆到港量

大幅增加，届时国内库存有望触底反弹。



图 6：国内油厂大豆压榨量以及大豆库存
数据来源：国家粮油信息中心 和合期货

2.4 国内豆油库存维稳

根据 Wind 数据显示，截至第 41 周末，全国主要油厂豆油库存 113.5 万吨，

周环比增加 0.9 万吨，增幅 0.80%。市场供应偏弱，但是需求也不及预期，库存

情况维持稳定。

图 7：全国油厂豆油库存量
数据来源：Wind 和合期货



三、国外基本面情况

3.1 美豆收获数据高于预期

截至 10 月 26 日收盘，本周 CBOT 大豆期货交易收盘价格 1278.75 美分/蒲，

较上周同期下跌 38.25 美分/蒲，跌幅 2.90%。美国农业部发布的全国作物进展

周报显示，截至 10 月 22 日，美国大豆收获完成 76%，上周 62%，去年同期 78%，

五年均值 67%。报告出台前，分析师们预计大豆收获完成 77%。

美国农业部发布的压榨周报显示，截至 2023 年 10 月 22 日的一周，美国大

豆压榨利润为每蒲 3.70 美元，上周是 3.36 美元/蒲。压榨利润连续两周有所改

善。过去一年来的压榨利润平均为 3.61 美元/蒲。南美降雨改善大豆生长环境，

巴西的丰收减少全球市场对美国大豆的出口需求，利空美豆市场。

图 8：美豆收割进度
数据来源：Wind 和合期货



图 9：CBOT 大豆期货收盘价（连续）
数据来源：Wind 和合期货

3.2 美豆油价格继续走弱

本周CBOT豆油期货价格震荡回落，截止10月26日收盘CBOT豆油价格51.63

美分/磅，相比上周同期下跌 1.51 美分/磅，跌幅 2.84%。由于套利解锁，卖空

豆油，价格大幅回落，但是周三由于生物燃料生产利润改善，提振了豆油期货价

格，出现短暂反弹，但是长期需求偏弱以及套利解锁使得豆油价格仍然偏弱。

图 10：CBOT 豆油期货收盘价（连续）
数据来源：Wind 和合期货



3.3 美国农业部周度供需报告

美国农业部周度出口销售报告显示，截至 2023 年 10 月 19 日当周，美国

2023/24 年度豆油净销售量减少 100 吨。美国 2023/24 年度大豆净销售量为

137.82 万吨，创下年度新高，比上周高出 1%，比四周均值高出 43%。当周出口

量为 238.47 万吨，创下年度新高，比上周高出 20%，显著高于四周均值。美国

对中国（仅指大陆）销售 116.7 万吨大豆，在始于 9月 1日的 2023/24 年度交货。

截止到 2023 年 10 月 19 日，2023/24 年度（始于 9月 1日）美国对中国（大

陆地区）大豆出口总量约为 536 万吨，去年同期为 462 万吨。当周美国对中国装

运 200 万吨大豆，之前一周装运 135 万吨。迄今美国对中国已销售但未装船的

2023/24 年度大豆数量约为 568 万吨，低于去年同期的 1313 万吨。2023/24 年度

迄今，美国对华大豆销售总量（已经装船和尚未装船的销售量）为 1105 万吨，

同比减少 37.8%，上周是同比降低 40.6%。2023/24 年度迄今美国大豆销售总量

为 2226 万吨，比去年同期降低 29.3%，上周是同比降低 31.4%。

四、后市展望

供应方面，美国对中国大豆出口销售总量同比降幅缩窄，反映出中国采购步

伐加快，预计十月进口大豆到港量增加，各油厂大豆储备量较为充足，现货供应

量较为乐观。需求方面，现阶段供应面较为充足，而目前处于需求淡季，终端随

用随买为主，提货一般，市场整体缺乏利多提振。另外，俄罗斯和中国签订了两

国历史上最大的粮食供应合同，俄罗斯将会持续向中国供应豆类，大豆供应将会

持续增加，综合来看，在供需利好消息匮乏的情况下，后续豆油市场行情还是以

偏弱震荡为主。

五、风险点

地缘政治；美豆出口情况；南美主产区天气；进口大豆到港情况

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可



能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。
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