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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。美豆持续降雨减缓干旱，美豆产区干旱继

续缓轻。美豆新季播种，关注天气方面影响因素。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。 

 国内供给端：5月进口大豆数量到港高位。豆粕产量稳定，开机率中高位，豆粕供给转宽松。 

 国内消费库存：豆粕成交转淡，下游维持刚性需求，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。随着期初库存和产量的增加，美国大豆供应

量预计将达到 48 亿蒲式耳，较 2023/24 年度增长 8%。  

    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 

  总供应量 4569 4454 NA 4805 
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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  

 

虽然近来美国中西部天气多雨，但是美国农业部作物进展周报显示大豆播种进度超过

市场预期以及五年均值。  

截至 5 月 19 日，美国大豆播种完成 52%，一周前为 35%，上年同期为 61%，五年均值

为 49%，市场预期 49%。大豆出苗率为 26%,上周 16%，去年同期 31%，五年同期均值 21%。 

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 52.00      

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  

 

持续降雨继续改善干旱状况。干旱监测报告显示，经过近期的大范围降雨，美国大豆产

区的干旱程度继续减轻。截至 5 月 21 日，美国大豆处于干旱地区的比例为 7%，一周前为 9%，

去年同期为 20%。在衣阿华州，大豆作物处于干旱区的比例为 22%，低于一周前的 30%，延续

自 3 月初以来的逐周下滑趋势，去年同期这一比例为 38%。  

美国大豆出口销售有所改善。美国农业部出口销售报告显示，截至 5 月 16 日当周，美

国大豆净销量为 34.5 万吨，略高于一周前的 29 万吨。2023/24 年度迄今大豆总销量为 4288

万吨，同比降低 15.7%，上周是同比降低 16.0%。美国农业部预测年度出口量同比减少 14.5%。  



                              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 / 9 
 

 

 

  南美大豆  

咨询机构对巴西南里奥格兰德州洪水造成的大豆产量损失进行了新的评估，普遍认为产

量损失可能超出早先预期。巴西国家商品供应公司 5 月 14 日将南里奥格兰德州大豆产量下

调至 2143 万吨，比 4 月份预测值调低了 46 万吨。作为对比，德国汉堡的油世界估计该州大

豆产量损失可能达到 300 万到 400 万吨。咨询机构对冲点全球市场也认为洪灾影响要严重得

多，该州大豆产量可能只有 1820 万吨。  

5 月 14 日巴西国家商品供应公司（ CONAB）将 2023/24 年度巴西大豆产量预期调高至

1.47685 亿吨，较上月预测值高出 116 万吨或 0.8%同比减少 692 万吨或 4.5%。种植面积为

4573 万公顷，高于上月预测的 4524 万公顷，同比增长 3.7%。平均单产估计为每公顷 3,229

公斤，低于上月预测的 3,239 公斤 /公顷，同比减少 7.9%。CONAB 将 2024 年巴西大豆出口调

高 24 万吨，达到 9250 万吨（上月 9226 万吨，上年 1.0186 亿吨）。国内消费量估计为 5594

万吨，高于上月预测的 5588 万吨，也高于上年的 5559 万吨。  

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，但是天气依旧是影响产区播种进度的重要因素，

后续需要对美国的种植及天气情况进行持续跟踪。  
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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 21 日， 5 月船期累计采购了 1062.5 万吨，采购进度为 100%。 6 月船期累计

采购了 943.8 万吨，周度增加 92.4 万吨，采购进度为 96.31%。 7 月船期累计采购了 270.6

万吨，周度增加 92.4 万吨，采购进度为 34.69%。8 月船期累计采购了 25.8 万吨，采购进度

为 3.97%。  

截至 5.18，第 20 周进口大豆到港 208.70 万吨，环比上周到港 168.30 万吨，增加 40.4

万吨。  

2024 年第 21 周（截至 5.24）国内 138 家进口大豆加工油厂压榨总量为 211.84 万吨，

环比上周增加 14.72 万吨。 164 家油厂豆粕产量为 169.30 万吨，环比上周增加 11.57 吨。

开机率 54.80%，环比上周增加 3.59%。 5 月大豆到港量出于高位，供给逐渐转为宽松，豆粕

产量环比上周增长，开机率良好。  
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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 21 周，豆粕周成交量较上周成交量无较大变化，均价上涨。下游采购积极性

一般。  

国内豆粕周度成交量为 54.94 万吨，环比上周减少 1500 吨。成交均价在 3538.74 元 /

吨，环比上周上涨 33.42 元 /吨，涨幅为 0.95%。现货成交为 29.29 万吨，环比上周减少 1.8

万吨。基差成交为 25.65 万吨，环比上周增加 1.65 万吨。  

2024 年第 21 周，国内豆粕周度提货量为 76.38 82.4 万吨，环比上周减少 5.72 万吨，

跌幅为 6.94%。  
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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。  

截止到 5 月 24 日，主要港口的进口大豆库存量约在 751.49 万吨，去年同期库存为 667.41

万吨，五年平均 740.69 万吨，本月累计到港 734.48 万吨。  

截止到 2024 年第 20 周末，国内进口大豆库存总量为 392.5 万吨，较上周的 376.6 万吨

增加 15.9 万吨，去年同期为 482.3 万吨，五周平均为 353.2 万吨。  

截止到 2024 年第 20 周末，国内豆粕库存量为 54.8 万吨，较上周的 52.7 万吨增加 2.1

万吨，环比增加 3.99%；合同量为 391.5 万吨，较上周的 437.4 万吨减少 45.9 万吨，环比

下降 10.50%。  

截至到 5 月 24 日，饲料企业豆粕物理库存天数为 6.62 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 

连豆粕期货周内围绕 3600 元高位整理，波动幅度不大，美豆震荡暂无突破，关注短线

盘面将尝试能否有效突破 1250 美分并惯性测试上方 1270-1280 美分阻力。  

 

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。美豆持续降雨减缓干旱，美豆产区干旱继续缓

轻。美豆新季播种，关注天气方面影响因素。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。 

国内供给端：5月进口大豆数量到港高位。豆粕产量稳定，开机率中高位，豆粕供给转宽松。 

国内消费库存：豆粕成交转淡，下游维持刚性需求，豆粕库存进入累库周期。 
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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 

  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。 

 

 


