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豆粕：短线或震荡偏弱 

 宏观：关注 12月美联储是否进行降息决议。 

 成本端：美豆出口季节性窗口即将关闭，巴西大豆出口优势重显，巴西大豆播种基本完毕，关注

产区天气以及中美贸易政策。 

 国内供给端：油厂开机表现良好，短期豆粕供压力仍存。 

 国内消费：需求端缺乏利多因素，下游需求整体维持刚性。 

 库存：短期豆粕去库仍存但去库节奏或趋近平缓。 

 结合宏观、基本面与技术面，豆粕 2505 合约，短线或震荡偏弱。  

 

一、宏观分析 

美国公布的 11 月的 CPI 符合市场预期，为美联储 12 月的降息决议铺平道路。不过，这份数

据仍未达到美国 2%的长期通胀目标。市场担心通胀的顽固性加之美国明年经济政策面临不

确定性，可能会让美联储降息步伐更加谨慎。  

 

二、基本面分析 

（ 1）成本端  

国际大豆供应扩张趋势仍存，美豆出口季节性窗口即将关闭，巴西大豆价格优势重

显。 12 月南美或将主导美豆价格，关注美豆最终定产以及巴西大豆关键生长期。  

 

  美豆  

12 月 USDA 供需报告发布，报告整体偏中性。美豆数据未调整，美国大豆产量预计为

44.61 亿蒲，同比提高 7.2%，为历史次高水平。美国农业部将在下个月对美国大豆单产和

产量进行最终修正。  

全球大豆产量、出口量、压榨量和期末库存量均有所增加。阿根廷压榨量上调 100 万

吨至 4100 万吨，导致豆粕和豆油出口增加。  

12 月美豆供需报告  

    2022/23 2023/24 2024/25预测值 

      估计值 11月 12月 

大豆           

面积 百万英亩         

  播种面积 87.5 83.6 87.1 87.1 

  收获面积 86.2 82.3 86.3 86.3 

            

平均单产 (蒲式耳/英亩) 49.6 50.6 51.7 51.7 
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  百万蒲式耳         

期初库存   274 264 342 342 

产量   4270 4162 4461 4461 

进口量   25 21 15 15 

  总供应量 4569 4447 4818 4818 

压榨量   2212 2287 2410 2410 

出口量   1980 1695 1825 1825 

种用量   75 78 78 78 

调整值   39 45 35 35 

  总需求量 4305 4105 4348 4348 

期末库存   264 342 470 470 

农场平均价格(美元/蒲) 14.2 12.4 10.8 10.2 

数据来源： USDA、安粮期货研究所  

 

12 月 12 日，美湾大豆报价为 404 美元 /吨，比一周前上涨 5 美元；巴西大豆在帕拉纳

瓜港口报价为 399 美元 /吨，下跌 10 美元；阿根廷大豆上河报价为 416 美元 /吨，上涨 1 美

元，当前巴西大豆价格已低于美豆价格，预示着美豆出口季节性窗口即将关闭。截至 12 月

5 日当周， 2024/25 年度美国大豆净销售量为 117 万吨，比上周低 49%，比四周均值低

42%。 2024/25 年度迄今美国大豆销售总量为 3728 万吨，同比增长 12.0%。美国农业部预期

全年出口同比增长 7.7%。  

美豆累计出口量  

 

数据来源：钢联、安粮期货研究所  

 

  巴西大豆  

巴西大豆基本播种完毕，巴西大豆产量前景预期乐观，但需警惕拉尼娜天气。  

因播种进程恢复良好，CONAB 预测新季巴西大豆有望丰产甚至创纪录。虽然机构对于产
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量预计值不一，但整体预测大豆产量丰产， CONAB 预测新季大豆产量为 1.66211 亿吨，较上

月预期调高约 7 万吨，较上年产量增长 12.5%。  

巴西大豆因今年减产，前期出口需求强劲，年底出口数量缩减，出口量显著下滑。ANEC

估计 12 月份的大豆出口量将创下年内最低值，估计只有 158 万，低于 11 月的 234 万吨，也

低于去年同期的 379 万吨。  

 

（2）国内豆粕供给端   

 到港大豆与压榨 

12 月进口大豆到港数量预期有所下滑，油厂开机率良好，豆粕供给短期维持宽松。   

2024 年 12 月大豆到港量为 805 万吨，较上月预报的 799.2 万吨到港量增加了 5.8 万

吨，环比变化为 0.73%；较去年同期 927.8 万吨的到港船期量减少 122.8 万吨，同比变化为

-13.24%。 49 周大豆实际到港量为 192.90 万吨，环比上周 188.5 万吨，增长 4.4 万吨。  

截止到 12 月 10 日，12 月船期累计采购了 533.3 万吨，周度增加 11.9 万吨，采购进度

为 93.56%。2025 年 1 月船期累计采购了 164.6 万吨，周度增加 6.5 万吨，采购进度为 32.92%。

2025 年 2 月船期累计采购了 611.4 万吨，周度增加 78 万吨，采购进度为 76.33%。  

50 周（ 12 月 13 日），油厂开机率重回 50%以上，豆粕产量充裕。国内 136 家进口大豆

加工油厂压榨总量为 195.91 万吨，环比上周进口大豆加工量增加 14.04 万吨。 163 家油厂

豆粕产量为 157.64 万吨，环比上周增加 11.04 万吨。开机率 51.29%，环比上周上涨 3.59%。  
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资料来源：粮油商务网，安粮期货研究所 

 

（3）国内豆粕需求端  

 成交量和提货量 

12.13（ 50 周），豆粕价格低位小幅反弹，刺激中下游企业适量采购远月基差合同，主要

以 4-6 月份为主。但价格上行受阻，巴西贴水继续下滑，市场购销情绪冷淡。本周豆粕提货

量基本持稳，下游饲料企业保持滚动补库节奏。当前缺乏利多条件推动，豆粕价格偏弱运行。  

国内豆粕周度成交量为 122.1 万吨，环比上周增加 25.09 吨。成交均价在 2921.42 元 /

吨，环比上周下跌 6.88 元 /吨，跌幅 2.22%。现货成交为 44.2 万吨，环比上周增加 10.91 万

吨。基差成交为 77.9 万吨，环比上周增加 14.18 万吨。  

截至 12.13 日（ 50 周），国内豆粕周度提货量为 83.57 万吨，环比上周减少 30100 吨。  

  

数据来源：粮油商务网、钢联、安粮期货研究所 

 

（4）库存  

豆粕库存位于同期中等水平，短期豆粕仍处于去库进程但节奏或趋于平缓。  

截止到 12 月 13 日，主要港口的进口大豆库存量约在 774.69 万吨，去年同期库存为

737.9 万吨，五年平均 745.33 万吨，本月累计到港 337.58 万吨。  
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截止到 2024 年第 49 周末，国内进口大豆库存总量为 561.3 万吨，较上周的 555.2 万吨

增加 6.1 万吨，去年同期为 509.1 万吨，五周平均为 564.0 万吨。  

49 周豆粕库存大幅去库，国内豆粕库存量为 61.9 万吨，较上周的 78.4 万吨减少 16.5

万吨，环比下降 21.13%；合同量为 549.0 万吨，较上周的 446.1 万吨增加 102.9 万吨，环

比增加 23.04%。  

截至到 12 月 6 日，饲料企业豆粕物理库存天数为 8.08 天，同比历史同期处于中高水

平。  

  

  

数据来源：粮油商务网、钢联、安粮期货研究所 

 

三、 技术分析 

国际大豆供应扩张趋势仍存，国内豆粕供强需弱格局未改变。美豆底部震荡，棕榈油表

现强势，打压豆粕走势，豆粕表现弱势，短线或将震荡偏弱。  

 

四、 行情走势观点总结 

宏观：关注 12月美联储是否进行降息决议。 

成本端：美豆出口季节性窗口即将关闭，巴西大豆价格优势重显，巴西大豆播种基本完毕，关注产区

天气以及中美贸易政策。 

国内供给端：油厂开机表现良好，短期豆粕供压力仍存。 
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国内消费：需求端缺乏利多因素，下游需求整体维持刚性。 

库存：短期豆粕去库仍存但去库节奏或趋近平缓。 

结合宏观、基本面与技术面，豆粕 2505合约，短线或震荡偏弱。 
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