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 大豆：美豆单产调整符合预期，出口下调压力显现

表 1：美国大豆供需平衡表（单位：万吨，万英亩，蒲/英亩，美元/蒲）

数据来源：USDA，上海中期

图 1：美豆单产走势（单位：蒲/英亩）

数据来源：USDA，上海中期

2025 年 10 月 1 日至 11 月 12 日美政府停摆期间，USDA 暂停发布 10 月供

需报告，在 11月供需报告中，USDA 下调 2025/26 年度美豆单产 0.5 蒲/英亩

至 53.0 蒲/英亩，较上年 50.7 蒲/英亩增加 4.5%，2025/26 年度美豆产量随

之下调 130 万吨至 1.11575 亿吨，较上年 1.1905 亿吨减少 330 万吨。值得注

意的是，在 11月报告发布前市场已经对美豆单产的下调达成共识，而本次报
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告所给出的 53.0 蒲/英亩单产符合市场预估，产量调整并没有超出预期。同

时 53.0 蒲/英亩的单产水平创下历史纪录，优良的单产表现使得美豆供应端

压力偏高。

从美豆需求来看，USDA11 月报告下调 2025/26 年度美豆出口 130 万吨至 4450

万吨，较上年减少 653 万吨。尽管在 10 月底中美经贸会谈之后，美财政部长贝

森特表示中国承诺在本季（截至明年 1 月）采购 1200 万吨美豆，且未来三年每

年至少采购2500万吨，但中国国务院关税税则委员会11月 5日公告内容显示 10%

的对美加征关税税率仍未取消，当前 13%的美豆进口关税仍远高于 3%的巴西大豆

进口关税税率，市场对于美豆出口乐观预期能否兑现存疑，本次报告对美豆出口

的下调，进一步向市场传递出美豆出口的负面信号。

表 2：巴西大豆供需平衡表（单位：万吨）

数据来源：USDA，上海中期

表 3：阿根廷大豆供需平衡表（单位：万吨）

数据来源：USDA，上海中期
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从南美大豆来看，11供需报告暂未调整2025/26年度巴西及阿根廷大豆产量。

巴西大豆播种期天气良好，CONAB数据显示，截止2025年 11月 9日，巴西2025/26

年度大豆播种进度为 58.4%，高于五年同期均值 57.0%，但低于去年同期的 66.1%。

12 月-1 月巴西大豆将进入关键结荚生长期，需重点关注巴西大豆产区天气情况。

表 4：全球大豆供需平衡表（单位：万吨）

数据来源：USDA，上海中期

综合来看，11 月 USDA 大豆供需报告对 2025/26 年度美豆单产 53.0 蒲/英

亩的预估符合市场预期，尽管较 9月预估有所调降，但该单产水平仍创历史

新高，同时，在中国重启美豆进口背景之下，USDA 下调美豆出口打压市场乐

观预期，加之美豆产量下调幅度不及出口下调幅度，且 2025/26 年度全球大

豆宽松供应格局持续对美豆形成压制，报告发布后，美豆 1 月主力合约大幅

回调 2.14%，收于 1122.5 美分/蒲。下一阶段市场重点将转向南美大豆生长状

况，在南美天气未出现明显异常情况下，大豆涨幅依然受限，若南美大豆出

现不利，将有望带动大豆进一步突破。

（正文结束）


