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行情回顾

图表：美豆 11 月合约日 K 线图

资料来源：文华财经

图表：连豆粕 2501 合约日 K 线图

资料来源：文华财经

基本面分析

美豆 9月供需平衡表

美国农业部在供需报告中维持美国大豆单产预估不变，仍为 53.2 蒲式耳/英亩，这将是历史新高。

美国大豆产量预计为 45.86 亿蒲式耳，略低于上月预测的 45.89 亿蒲，比上年增长 10.1%。大豆压榨

和出口预估不变，大豆期末库存下调 1000 万蒲式耳，至 5.5 亿蒲式耳。由于本次报告中性，没有意

外利空，再加上美豆位置不高，美豆仍然维持在 1000 关口附近。

图表：美豆供需平衡表
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数据来源：USDA、新湖期货研究所

图表：美豆库存消费比

数据来源：USDA、新湖期货研究所

图表：美豆种植面积 截至每年 6月 1 日美豆季度库存

数据来源：USDA、新湖期货研究所

美国大豆出口销售情况

截至 2024 年 9 月 5 日当周，美国 24/25 年度累计销售大豆 1424 万吨，去年同期为 1664 万吨。



XINHU REPORT 3

美国大豆出口销售在旧作尾声明显增加，主要买家我国开始入场采购，这反映出美豆的低价已经刺激

了需求。

图表：美国当季大豆出口销售情况

资料来源：USDA 新湖期货研究所

美国大豆压榨情况

NOPA 公布的数据显示，7月份会员企业压榨大豆 548.6 万短吨（1.82881 亿蒲），比 6月份的 526.8

万短吨（1.75599 亿蒲）增长 4.15%，比 2023 年 7 月的前历史同期峰值 520 万短吨（1.73303 亿蒲）

增长 5.53%。NOPA 会员企业的大豆压榨产能约占全国的 95%左右。

截至 2024 年 9 月 6 日的一周，美国大豆压榨利润为每蒲式耳 3.42 美元，前一周为 3.23 美元/

蒲式耳，去年同期为 4.09 美元/蒲式耳。

图表：美国大豆月度压榨量 压榨利润

资料来源：NOPA 新湖期货研究所

http://baike.sososteel.com/doc/view/83247.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83252.html
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CFTC 持仓变化

截至 9月 3日，CBOT 大豆非商业净多持仓较上周增加 22241 手至-162025 手，当前位置极易出现

空头回补,事实上盘面已经有所反映。

图表：CFTC 非商业净多持仓与美豆

数据来源：CFTC、新湖期货研究所

我国进口大豆到港情况

巴西对外贸易秘书处公布的数据显示 2024 年 8 月巴西大豆出口量为 804 吨，去年同期为 839 万

吨。2024 年 1-8 月巴西大豆出口量 8342 万吨，同比增 2.85%。

2023 年 1-12 月巴西大豆出口量为 1.02 亿吨，同比增 28.3%。 2022 年 1-12 月巴西大豆出口量

7955 万吨，同比减 7.6%。2021 年 1-12 月巴西大豆出口量为 8612 万吨，同比升 3.8%。2020 年 1-12

月巴西大豆出口量为8907万吨，同比升14.6%。2019年1-12月巴西大豆出口7819万吨，同比降6.15%。

从产量来看，21/22 年度巴西大豆产量 1.305 亿吨，22/23 年度为 1.62 亿吨，23/24 年度为 1.53 亿

吨。

2024 年 1-8 月中国大豆进口量为 7047 万吨，同比下降 1.66%。

图表：巴西大豆月度出口量
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数据来源：巴西贸易部、新湖期货研究所

图表：巴西雷亚尔汇率

数据来源：wind、新湖期货研究所

图表：巴西大豆升贴水
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数据来源：同花顺、新湖期货研究所

图表：我国大豆月度进口量与压榨量

数据来源：海关、我的农产品网、新湖期货研究所

图表：国内豆粕对 1 月基差

数据来源：同花顺、新湖期货研究所

国内沿海油厂豆类库存

第 36 周（8月 31 日至 9月 6日）油厂大豆实际压榨量为 220.77 万吨，开机率为 63%；其中大豆

库存 689.18 万吨，较上周减少 19.27 万吨，减幅 2.72%，同比去年增加 195.84 万吨，增幅 39.70%；

豆粕库存 134.88 万吨，较上周减少 3.70 万吨，减幅 2.67%，同比去年增加 61.52 万吨，增幅 83.86%；

未执行合同663.60万吨，较上周增加107.00万吨，增幅19.22%，同比去年增加93.3万吨，增幅16.36%；

豆粕表观消费量为 178.11 万吨，较上周增加 4.74 万吨，增幅 2.73%，同比去年增加 17.92 万吨，增

幅 11.19%；
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图表：全国主要油厂大豆及豆粕库存

数据来源：我的农产品网

图表：国内油厂豆粕未执行合同量及表观消费量

数据来源：我的农产品网

豆-菜粕价差

图表：豆-菜粕现货价差

数据来源：同花顺、新湖期货研究所
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图表：豆-菜粕期货价差

数据来源：同花顺、新湖期货研究所

结论

本周豆粕震荡偏弱，美豆及连粕继续维持在关键整数关口附近。菜粕表现偏强，继续受到中加关

系的影响。我国若减少菜籽进口，则很可能会加大对于美豆的采购意愿，尤其是在当下美豆处于偏低

位置而国内远期采购量不足的背景下。另外美国主产区开始出现干旱天气，优良率开始下降，市场可

能在修正之前的高产预期，此外南美主产区虽未到关注天气的时点，但目前全域偏干，可能也会影响

后续 10 月份的播种。也就是说在当前时点，美豆的利空逐步消化，预期也面临修正，关键整数关口

可能会站稳。我们之前说过，美豆处于供需暂时均衡且阶段性触底的阶段，8月报告将丰产预期进一

步打足，可能也是某种程度上的利空出尽，近期利多的点来自于需求方的买船，近期出口销售进度的

好转反映出美豆的低价已经刺激了需求，中期利多的点可能来自于巴西天气及我国的替代性进口。我

们认为，连豆粕已经跌至前低附近，估值偏低，继续下行空间有限，但向上驱动仍存不确定性，建议

观望或短多尝试。

撰写时间：2024.9.13
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