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豆油：中短期或平台整理与调整 

   2024-12-23 

 

 宏观：当北京时间周四(12月 19日)凌晨，美联储宣布降息 25个基点，将联邦基金利率目

标区间从 4.5%至 4.75%调低至 4.25%至 4.5%，符合市场普遍预期。 

 进口成本端：当前时间窗口下，正处美豆出口与南美播种生长季，建议积极关注美豆出

口、南美播种与生长、南北美天气等因素。当前，巴西大豆播种基本结束，阿根廷大豆

种植持续推进中且快于去年同期，生长优良率显著高于去年同期。   

 国内产业层面：伴随着油粕价格的下跌，近期进口大豆近月盘面压榨利润与进口大豆近月

现货压榨利润有所下调（前者处于中位水平，后者处于中低位水平），豆油下游需求中性，

豆油去库周期或仍有所持续。 

 参考观点：豆油 2505 合约，中短期或平台整理与调整。 

 

二、基本面分析 

1、进口成本端  

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

进口国。当前时间窗口下，正处美豆出口与南美播种生长季，建议积极关注美豆出口、南美

播种与生长、南北美天气等因素。   

12 月 11 日凌晨，美国农业部(USDA)公布 12 月农产品供需报告，美豆新作单产、产

量、期末库存相较于 11 月供需报告的预测值均维持不变。具体来看，美国 2023/24 年度

大豆单产预估为 51.70 蒲式耳，收割面积为 8630 万英亩，产量预估为 44.61 亿蒲式耳或

1.2142 亿吨,大豆年末库存预估为 4.70 亿蒲式耳或 1280 万吨。 

当前，巴西大豆播种基本结束，阿根廷大豆种植持续推进中。阿根廷农业部周四发布的

月度报告显示，2024/25 年度阿根廷大豆播种面积将达到 1800 万公顷，比上个月预测的

1790 万公顷增长 0.6%，比 2023/24 年度的 1660 万公顷提高 8.4%。布宜诺斯艾利斯谷物

交易所（BAGE）表示，截至 12 月 18 日，阿根廷 2024/25 年大豆播种进度为 76.6%，比

一周前的 64.7%高出 11.9%，比去年同期提高 7%。大豆作物评级优良的比例为 66%，一周

前 65%，去年同期 37%。 

 

表 1：美豆供需平衡表 
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资料来源：USDA，中国粮油信息网，安粮期货研究所 

 

2、国内豆油基本面  

 到港大豆与压榨利润 

根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示，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%。近期，伴随着油粕价格的下跌，进口大豆近月

盘面压榨利润与进口大豆近月现货压榨利润有所下调（前者处于中位水平，后者处于中低位水

平）。综合来看，后市豆油中期新增供给或维持中性。 

 

图 1：进口大豆盘面压榨利润                  图 2：进口大豆现货压榨利润 
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资料来源：中国粮油信息网，安粮期货研究所 

 

 库存：去库周期或仍有所持续 

中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2024 年第 50 周末，国内豆油库存量为 112.9 万

吨，较上周的 114.7 万吨减少 1.8 万吨，环比下降 1.56%；合同量为 136.0 万吨，较上周的

141.4 万吨减少 5.4万吨，环比下降 3.87%。综合来看，豆油去库周期或仍有所持续。 

 

图 3：豆油库存                          

 

资料来源：中国粮油信息网，安粮期货研究所 
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三、观点与结论 

 

 宏观：当北京时间周四(12月 19日)凌晨，美联储宣布降息 25个基点，将联邦基金利率目

标区间从 4.5%至 4.75%调低至 4.25%至 4.5%，符合市场普遍预期。 

 进口成本端：当前时间窗口下，正处美豆出口与南美播种生长季，建议积极关注美豆出

口、南美播种与生长、南北美天气等因素。当前，巴西大豆播种基本结束，阿根廷大豆

种植持续推进中且快于去年同期，生长优良率显著高于去年同期。   

 国内产业层面：伴随着油粕价格的下跌，近期进口大豆近月盘面压榨利润与进口大豆近月

现货压榨利润有所下调（前者处于中位水平，后者处于中低位水平），豆油下游需求中性，

豆油去库周期或仍有所持续。 

 参考观点：豆油 2505 合约，中短期或平台整理与调整。 
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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
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