
安粮期货研究报告

总部地址：合肥市包河区花园大道 986 号安粮中心 23-24 层
客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

1 / 8

安粮期货商品研究报告

豆粕期货周报

安粮期货研究所

2024 年 5 月 20 日

投资咨询业务资格

皖证监函【2017】203 号

研究所 农产品小组

龚悦：

从业资格号： F3023504

投资咨询号：Z0014055

电 话：0551-62879960

联系人：

朱书颖 从业资格证号：F03120547



安粮期货研究报告

总部地址：合肥市包河区花园大道 986 号安粮中心 23-24 层
客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

2 / 8

豆粕：短线区间震荡

 宏观：2024 年关注美联储是否开启降息周期以促进经济增长。
 成本端：巴西暴雨洪水影响大豆收割，产量预期下调。USDA5 月供需报告偏空。南美大豆产量

基本无较大改变，市场关注重心转移至北美新季播种。美豆天气炒作尚未开始，等待天气的进一
步指引。

 国内供给端：5月进口大豆数量到港高位。豆粕产量稳定，豆粕供给转宽松。
 国内消费库存：豆粕成交转淡，成交小幅下跌，豆粕库存进入累库周期。
 结合宏观、基本面与技术面，豆粕 2409 合约，短线区间震荡整理。

一、宏观分析

3 月美国 CPI 公布后，市场对美联储降息的预期明显降温。目前利率期货隐含的 5 月降
息概率维持 0%，6 月降息概率从 60%降至 20%左右，7 月降息概率从接近 100%降至 50%左
右，9 月降息概率为 90%，全年降息次数预期从 2.7 次降至 1.7 次。换言之，首次降息时点
预期从 6 月推迟到 9 月，全年降息幅度预期也从大概率 75bp 下调至大概率 50bp。

二、基本面分析

（1）成本端

 美豆

5 月 USDA 月度供需报告显示，美国农业部预计与 2023/24 年相比，2024/25 年美国

大豆的供应、压榨、出口和期末库存都将增加。美国大豆产量预计为 44.5 亿蒲式耳，由于

面积和单产的增加，产量增加了 2.85 亿蒲式耳。美国农业部发布的 5 月份供需报告显示，

2024/25 年度美国大豆产量将创下历史次高纪录，为 44.5 亿蒲，同比增加 6.8%，因为种

植面积增加和单产提高。

2022/23 2023/24 2024/25 预测值

估计值 4月 5 月

大豆

面积 百万英亩

播种面积 87.5 83.6 NA 86.5 *

收获面积 86.2 82.4 NA 85.6 *

平均单产
(蒲式耳/英

亩)
49.6 50.6 NA 52.0 *

百万蒲式
耳

期初库存 274 264 NA 340

产量 4270 4165 NA 4450

进口量 25 25 NA 15
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总供应量 4569 4454 NA 4805

压榨量 2212 2300 NA 2425

出口量 1992 1700 NA 1825

种用量 75 77 NA 78

调整值 27 37 NA 32

总需求量 4305 4114 NA 4360

期末库存 264 340 NA 445

农场平均价格(美元/蒲) 14.2 12.55 NA 11.2

数据来源：USDA 安粮期货研究所

美国农业部作物进展周报显示，截至 5 月 12 日，美国大豆播种进度为 35%，上周 25%，

去年同期 35%，五年同期均值为 27.20%。报告出台前分析师们预计大豆播种进度为 39%。

伊利诺伊大豆播种完成 39%，上周 31%，去年同期 74%，历史均值 43%；衣阿华州完

成 39%，上周 30%，去年 63%，五年均值 50%；印第安纳州完成 34%，上周 20%，去年

同期 47%，五年均值 30%。

大豆出苗率为 16%,上周 9%，去年同期 17%，五年同期均值 10%。

年度 15 周 16 周 17 周 18 周 19 周 20 周 21 周 22 周 23 周 24 周 25 周

2024 3.00 8.00 18.00 25.00 35.00

2023 4.00 9.00 19.00 35.00 49.00 66.00 83.00 91.00 96.00

2022 1.00 3.00 8.00 12.00 30.00 50.00 66.00 78.00 88.00 94.00

2021 3.00 8.00 24.00 42.00 61.00 75.00 84.00 90.00 94.00 97.00

2020 2.00 8.00 23.00 38.00 53.00 65.00 75.00 86.00 93.00 96.00

过去五年平均 2.20 6.20 16.00 27.20 42.40 57.00 69.40 81.00 89.60 93.00

数据来源：USDA 安粮期货研究所

华盛顿美国农业部周一发布的作物进展周报显示，上周美国表层土壤墒情改善。

截至 2024 年 5 月 12 日的一周，美国全国土壤表层墒情短缺和非常短缺的比例 18%，

上周 22%，去年同期 24%。

美国大豆出口销售仍落后于上年同期。美国农业部称，2024/25 年度初期美国大豆出口

将会较快，原因是巴西 2024 年收获季节受干旱影响，供应减少。

美国农业部出口销售报告显示，截至 5 月 2 日当周，美国大豆总销量为 43.4 万吨，略

高于一周前的 42 万吨。2023/24 年度迄今大豆销售总量为 4234 万吨，同比降低 16.5%，

上周是同比降低 17.3%。美国农业部预测年度出口量同比减少 14.5%。

 南美大豆

巴西国家商品供应公司（CONAB）表示，截至 5 月 5 日，巴西 2023/24 年度大豆收获

进度为 94.3%，比一周前高出 3.8%，但是低于去年同期的 95.4%，这也是连续第 8 周低于



安粮期货研究报告

总部地址：合肥市包河区花园大道 986 号安粮中心 23-24 层
客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

4 / 8

去年同期进度。在遭遇严重洪水影响的南里奥格兰德州，大豆收获 75%（上周 60%，去年同

期 78%）。

截至 5 月 10 日当周，巴西港口大豆报价继续上涨，主要因为南方严重洪水影响到尚未

收获的大豆作物。

5 月份巴西大豆出口量可能同比降低 8%以上，洪水影响南里奥格兰州大豆出口。巴西

全国谷物出口商协会（ANEC）表示，5 月份大豆出口量估计为 1321 万吨，低于 4 月份的

1344 万吨，比去年 5 月份的 1443 万吨减少 8.5%。

布宜诺斯艾利斯谷物交易所周四表示，由于阿根廷北方地区的天气炎热少雨，大豆单产

低于预期，因此可能会下调 2023/24 年度大豆收成预测。报告称，阿根廷东北部的收获出

现延迟，单产低于预期。

当前南美大豆产量基本无较大改变，随着北美大豆播种开始，市场的关注重点也将转至

北美新季的种植情况，目前美豆开种顺利，美豆天气炒作尚未开始，等待天气的进一步指引。

数据来源：粮油商务网、安粮期货研究所

（2）国内豆粕供给端

 到港大豆与压榨
中国海关公布的数据显示，2024 年 4 月进口大豆进口总量为 857.20 万吨，为今年最高。

4 月进口大豆进口量较上年同期的 719.65 万吨增加了 137.55 万吨，增加 19.11%。较上月
同期的 554.10 万吨增加 303.10 万吨。

2024 年 5 月大豆到港量为 948.7 万吨，较上月预报的 778.8 万吨到港量增加了 169.9
万吨，环比变化为 21.82%；较去年同期 918.8 万吨的到港船期量增加 29.9 万吨，同比变化
为 3.25%。这样 2024 年 1-5 月的大豆到港预估量为 3515.5 万吨，去年同期累计到港量预估
为 3642.4 万吨，减少 126.9 万吨；2023/2024 年度大豆目前累计到港量预估为 5920.3 万吨，
上年度同期的到港量为 5881 万吨，增加 39.3 万吨。

截止到 5 月 14 日，5 月船期累计采购了 1062.5 万吨，周度增加 9.2 万吨，采购进度为
100% 。 6 月 船 期 累 计 采 购 了
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851.4 万吨，周度增加 119.4 万吨，采购进度为 86.88%。7 月船期累计采购了 178.2 万吨，
周度增加 52.8 万吨，采购进度为 22.85%。 8 月船期累计采购了 25.8 万吨，周度增加 6.6
万吨，采购进度为 3.97%。

2024 年第 20 周（截至 5.17）国内 138 家进口大豆加工油厂压榨总量为 208.41 万吨，
环比上周增长 23.71 万吨。164 家油厂豆粕产量为 166.60 万吨，环比上周增长 18.65 吨。
开机率 54.09%，环比上周增长 5.86%。 5 月大豆到港量高位，供给转为宽松，豆粕产量小
幅上涨，开机率增长。

资料来源：中国粮油信息网，安粮期货研究所

（3）国内豆粕需求端

 成交量和提货量

2024 年第 20 周，下游需求转弱，现货和基差成交环比小幅下降。
国内豆粕周度成交量为 55.09 万吨，环比上周减少 13.71 万吨，跌幅为 19.92%。成交

均价在 3505.32 元 /吨，环比上周上涨 18.69 元 /吨，涨幅为 0.5%。现货成交为 31.09 万吨，
环比上周较少 7.17 万吨。基差成交为 24 万吨，环比上周减少 6.54 万吨。

2024 年第 20 周，国内豆粕周度提货量为 82.4 万吨，环比上周减少 50240 吨，涨幅为
137%。
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数据来源：粮油商务网、钢联、安粮期货研究所

（4）库存

二季度国内进口大豆供应由紧张转为宽松，豆粕进入累库阶段。
主要港口的进口大豆库存量约在 736.83 万吨，去年同期库存为 668.17 万吨，五年平均

737.76 万吨，本月累计到港 520.25 万吨。
截止到 2024 年第 19 周末，国内进口大豆库存总量为 376.6 万吨，较上周的 384.0 万

吨减少 7.4 万吨，去年同期为 390.3 万吨，五周平均为 342.0 万吨。
截止到 2024 年第 19 周末，国内豆粕库存量为 52.7 万吨，较上周的 46.9 万吨增加 5.8

万吨，环比增加 12.40%；合同量为 437.4 万吨，较上周的 475.2 万吨减少 37.8 万吨，环比
下降 7.94%。

截至到 5 月 10 日，饲料企业豆粕物理库存天数为 6.94 天。
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数据来源：粮油商务网、钢联、安粮期货研究所

三、 技术分析

大连豆粕期货市场跟随美豆盘面在下方 3520-3600 元区间受到支撑，短线预期会跟随
美豆震荡为主。

四、 行情走势观点总结

宏观：2024 年关注美联储是否开启降息周期以促进经济增长。

成本端：巴西暴雨洪水影响大豆收割，产量预期下调。USDA5 月供需报告偏空。南美大豆产量基本

无较大改变，市场关注重心转移至北美新季播种。美豆天气炒作尚未开始，等待天气的进一步指引。

国内供给端：5 月进口大豆数量到港高位。豆粕产量稳定，豆粕供给转宽松。

国内消费库存：豆粕成交转淡，成交小幅下跌，豆粕库存进入累库周期。

结合宏观、基本面与技术面，豆粕 2409 合约，短线区间震荡整理。

免责声明
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本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对这些信息的

准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有关变更的通知。 本

报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人投资目标、财务状况和风险承

受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。本公司不对任何人因使用本报告中

的任何内容所引致的任何损失负任何责任。


