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豆油：月度或震荡偏弱格局为主

核心观点：

从豆油成本端美豆基本面来看，美豆基本面从先前交易 “减产” 的强利多，转为丰产兑

现、需求尚可、库存略松的中性格局。积极关注美豆产区实际单产、中国采购、生柴压榨、南

美播种预期等热点。

国内豆油基本面端，2026 年 11 月大豆到港量环比增加，同比略有减少。但与此同时，大

豆到港总量依然偏高，油厂开机维持高位，豆油供给端仍较为宽松。下游需求终端总体仍偏中

性偏弱态势。从库存周期角度看，豆油当前仍处于累库进程中，且库存位于历史同期的高位水

平。

期限结构方面，近远月结构由前期 “两头高-中间低”的奇异性结构重新转换为平缓的近

高远低的“BACK”结构。

综合来看，豆油近月端或受制于被国内高库存压制，下方价格有“美豆成本 + 生柴预期”

托底，上方高度或受原油等宏观因素的承压，豆油中期或以震荡偏弱格局为主，或难以形成单

边大趋势行情。
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一、进口成本端分析

豆油的原料 90%以上来源于进口大豆，美国、巴西与阿根廷是我国的主要大豆进口国。当

前，正处于北美大豆收割季与南美播种季的时间窗口。美豆当前收割进入收尾阶段，丰产预期

持续兑现，农户集中卖粮带来现货压力。美豆近月受大豆收割上市压制偏承压，但中国采购对

价格起到一定的托底作用。远月合约博弈巴西播种天气，保留天气升水预期。美豆基本面从先

前交易 “减产” 的强利多，转为丰产兑现、需求尚可、库存略松的中性格局。积极关注美豆

产区实际单产、中国采购、生柴压榨、南美播种预期等热点。

二、国内豆油基本面

1、到港大豆：11 月到港量环比增加，同比略有减少

根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示，2026年 11 月大豆到港量为 976.2 万吨，较上

月预报的 901.9 万吨到港量增加了 74.3万吨，环比变化为 8.24%；较去年同期 1001.7 万吨的到

港船期量减少 25.5万吨，同比变化为-2.55%。2026 年 1-11月的大豆到港预估量为 10392 万吨，

去年同期累计到港量预估为 9606.5万吨，增加 785.5万吨。

大豆到港总量依然偏高，油厂开机维持高位，豆油供给端仍较为宽松。

2、需求：维持中性偏弱态势

食用需求方面，豆油下游需求终端总体仍偏中性偏弱态势。餐饮、食品厂刚需随采随购，

现货成交偏弱，豆油基差相较于往年同期处于低位水平。

3、库存：累库进程中，处于历史同期的高位水平

中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2026年第 44 周末，国内豆油库存量为 156.66 万

吨，较上周的 154.56 万吨增加 2.10 万吨，环比增加 1.36%；合同量为 124.57 万吨，较上周

的 128.13 万吨减少 3.56 万吨，环比下降 2.78%。其中：沿海库存量为 139.94 万吨，较上周

的 138.10 万吨增加 1.84万吨，环比增加 1.33%；合同量为 123.37 万吨，较上周的 126.63 万

吨减少 3.26万吨，环比下降 2.57%。

总体来看，豆油库存仍处于累库进程中，且位于历史同期的高位水平。

图一：全国油厂豆油库存 图二：全国油厂豆油周度库存与合同对比
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资料来源：中国粮油信息网，安粮期货研究所

三、期限结构

截止 11 月 2 日，国内进口压榨一级豆油主力基差均值为 225 元/吨，上月同期 220 元/吨，

上年同期 306 元/吨。基差较往年同期处于低位水平。

截止 11 月 2 日，豆油近远月结构表现为 01 合约升水于 09 合约、09 合约升水于远月 05

合约，01 合约升水于远月 09 月合约。近远月结构由前期 “两头高-中间低”的奇异性结构重

新转换为平缓的近高远低的“BACK”结构。

图三：一级豆油现货基差 图四：进口压榨一级豆油现货基差

资料来源：中国粮油信息网，安粮期货投资咨询部

四、总结

从豆油成本端美豆基本面来看，美豆基本面从先前交易 “减产” 的强利多，转为丰产兑

现、需求尚可、库存略松的中性格局。积极关注美豆产区实际单产、中国采购、生柴压榨、南

美播种预期等热点。

国内豆油基本面端，2026 年 11 月大豆到港量环比增加，同比略有减少。但与此同时，大

豆到港总量依然偏高，油厂开机维持高位，豆油供给端仍较为宽松。下游需求终端总体仍偏中
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性偏弱态势。从库存周期角度看，豆油当前仍处于累库进程中，且库存位于历史同期的高位水

平。

期限结构方面，近远月结构由前期 “两头高-中间低”的奇异性结构重新转换为平缓的近

高远低的“BACK”结构。

综合来看，豆油近月端或受制于被国内高库存压制，下方价格有“美豆成本 + 生柴预期”

托底，上方高度或受原油等宏观因素的承压，豆油中期或以震荡偏弱格局为主，或难以形成单

边大趋势行情。
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