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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 玉米：2024/25 年度全球产量、消费量环比上升，期末库存环比下降 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年度全球玉米产量 12.19

亿吨，较 23/24 年度减少 971 万吨，较 10 月预测值增加 221 万

吨；全球玉米消费量 12.29 亿吨，较 23/24 年度增加 1,000 万吨，

较 10 月预测值增加 616 万吨；全球玉米期末库存 3.04 亿吨，较

23/24 年度减少 1,000 万吨，较 10 月预测值减少 238 万吨；库消

比 21.4%，较 23/24 年度下降 0.78 个百分点，较 10 月预测值下降

0.25 个百分点，处于 16/17 年以来最低水平。 

贸易方面，2024/25 年度全球玉米出口量 1.90 亿吨，较 23/24 年度

减少 582 万吨，较 10 月预测值减少 67 万吨。 

⚫ 小麦：2024/25 年度全球产量、消费量环比上升，期末库存环比下降 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年度全球小麦产量 7.95 亿

吨，较 23/24 年度增加 431 万吨，较 10 月预测值增加 65 万吨；全

球小麦消费量 8.03 亿吨，较 23/24 年度增加 566 万吨，较 10 月预

测值增加 87 万吨；全球小麦期末库存 2.58 亿吨，较 23/24 年度减

少 868 万吨，较 10 月预测值减少 15 万吨；库消比 25.3%，较 23/24

年度下降 0.83 个百分点，较 10 月预测值下降 0.01 个百分点，处于

15/16 年以来最低水平。 

贸易方面，2024/25 年度全球小麦出口量 2.15 亿吨，较 23/24 年度

减少 664 万吨，较 10 月预测值减少 115 万吨。 

⚫ 大豆：2024/25 年度全球产量、消费量、期末库存环比下降 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年度全球大豆产量 4.25 亿

吨，较 23/24 年度增加 3,067 万吨，较 10 月预测值减少 352 万吨；

全球大豆消费量 4.02 亿吨，较 23/24 年度增加 1,810 万吨，较 10 月

预测值减少 44 万吨；全球大豆期末库存 1.32 亿吨，较 23/24 年度

增加 1,932 万吨，较 10 月预测值减少 291 万吨；库消比 22.6%，较

23/24 年度上升 2.53 个百分点，较 10 月预测值下降 0.49 个百分点，

处于 19/20 年以来最高水平。 

贸易方面，2024/25 年度全球大豆出口量 1.82 亿吨，较 23/24 年度

增加 467 万吨，较 10 月预测值增加 18 万吨。 

⚫ 风险提示 

气候变化，价格波动，自然灾害，政策变化等。 
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1 玉米：美国玉米单产下调，国内新季玉米供应充足 

1.1 2024/25 年度全球玉米库销比下调 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年，全球玉米产量 12.19 亿吨，较

23/24 年减少 971 万吨，预测值环比增加 221 万吨，主要原因是乌干达、马拉维、

白俄罗斯、莫桑比克、肯尼亚和喀麦隆玉米增产，上调幅度超过美国、墨西哥、土耳

其和欧盟的产量降幅，其中，墨西哥冬季玉米种植面积预期下降导致产量下调。 

从需求角度看，2024/25 年，全球玉米消费量 12.29 亿吨，较 23/24 年增加 1,000

万吨，预测值环比增加 616 万吨；全球玉米期末库存 3.04 亿吨，较 23/24 年减少

1,000 万吨，预测值环比减少 238 万吨，主要原因是中国和美国玉米期末库存减少，

下调幅度超过墨西哥、乌干达和加拿大的增幅；库消比 21.4%，较 23/24 年度下降

0.78 个百分点，较 10 月预测值下降 0.25 个百分点，处于 16/17 年以来最低水平。 

贸易方面，2024/25 年，全球玉米出口量 1.9 亿吨，较 23/24 年度减少 582 万

吨，较 10 月预测值减少 67 万吨，其中，巴西和南非的玉米出口量下调，缅甸和乌

干达的玉米出口量上调；中国和马拉维的玉米进口量下调，墨西哥、越南、土耳其和

秘鲁的玉米进口量上调。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 1 全球玉米供需平衡表（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 174.8 209.7 311.5 352.0 341.0 322.4 307.4 292.9 314.02 304.59 314.22 

产量 1,016.0 972.2 1,123.4 1,080.1 1,124.9 1,120.1 1,129.4 1,216.1 1,162.99 1,229.11 1,219.40 

进口 125.2 139.2 135.6 149.9 164.4 167.7 184.9 184.4 173.39 196.20 183.41 

饲料消费 584.7 601.6 656.1 672.4 703.9 716.0 723.9 743.3 735.13 771.18 776.50 

全球消费 981.0 968.0 1,084.1 1,090.5 1,144.8 1,136.2 1,144.0 1,198.3 1,172.43 1,219.48 1,229.48 

出口 142.2 119.7 160.1 148.2 181.7 172.3 182.7 206.4 180.34 195.65 189.83 

期末库存 209.8 213.9 350.8 341.6 321.1 306.4 292.8 310.8 304.59 314.22 304.14 

库消比 18.7% 19.7% 28.2% 27.6% 24.2% 23.4% 22.1% 22.1% 22.5% 22.2% 21.4% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 

图表 2 全球玉米供需平衡表 11 月份预测调整（单位：百万吨） 

时间 期初库存 产量 进口 饲料消费 全球消费 出口 期末库存 库消比 

10 月预测  312.65 1217.19 183.84 774.27 1223.32 190.5 306.52 21.68% 

11 月预测 314.22 1219.4 183.41 776.5 1229.48 189.83 304.14 21.43% 

预测值变动 +1.57 +2.21 -0.43 +2.23 +6.16 -0.67 -2.38 -0.25pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 
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图表 3 全球玉米期末库存及库销比（百万吨） 图表 4 24/25 年度全球玉米期末库存及库销比预测数逐月变

化（百万吨） 

  
资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年 11 月数据测算 

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年各月数据测算 

 

 

1.2 2024/25 年度中国玉米产量、消费量环比持平，期末库存环比下降 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年，中国玉米产量 2.92 亿吨，较 23/24

年度增加 316 万吨，预测值环比持平；进口量 1,600 万吨，较 23/24 年度减少 741

万吨，预测值环比减少 300 万吨；国内消费量 3.13 亿吨，较 23/24 年度增加 600 万

吨，预测值环比持平；期末库存 2.06 亿吨，较 23/24 年度减少 502 万吨，预测值环

比减少 307 万吨；库消比 65.9%，较 23/24 年度下降 2.93 个百分点，预测值环比下

降 0.98 个百分点，处于 16/17 年以来最低水平。 
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图表 5 全球玉米主产国（地区）供需平衡表（单位：百万吨） 

主产国 美国 巴西 欧盟 阿根廷 

年份 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 

期初库存 35.0  34.6  44.7  4.0  10.0  5.8  11.5  8.0  7.5  4.8  2.3  4.1  

产量 346.7  389.7  384.6  137.0  122.0  127.0  52.3  61.5  58.8  37.0  50.0  51.0  

进口 1.0  0.7  0.6  1.3  1.3  1.5  23.2  19.5  19.0  0.0  0.0  0.0  

饲料消费 139.4  147.5  148.0  61.5  63.0  63.0  55.6  57.3  55.3  10.0  11.0  12.0  

国内消费 305.9  322.0  321.7  78.0  83.5  83.5  74.8  77.1  75.1  14.2  15.3  16.3  

出口 42.2  58.2  59.1  54.3  44.0  48.0  4.2  4.4  3.3  25.2  33.0  36.0  

期末库存 34.6  44.7  49.2  10.0  5.8  2.8  8.0  7.5  6.9  2.3  4.1  2.8  

库消比 9.9% 11.8% 12.9% 7.6% 4.6% 2.2% 10.2% 9.2% 8.8% 5.9% 8.5% 5.3% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 
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图表 8 中国玉米期末库存及库销比（百万吨） 图表 9 24/25 年度中国玉米期末库存及库销比预测数逐月变

化（百万吨） 

  

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年 11 月数据测算 

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年各月数据测算 

中国农业农村部 2024 年 11 月预测：2023/24 年，中国玉米进口量上调 41 万吨

至 2,341 万吨，结余变化调整为 1,724 万吨，2024/25 年预测值环比持平，24/25 年

国内玉米产量 2.97 亿吨，进口 1,300 万吨，国内消费量 3.0 亿吨，其中，食用消费

1,000 万吨，饲用消费 1.94 亿吨，工业消费 8,450 万吨，种子用量 196 万吨，年度

结余量 1,036 万吨。今年以来我国玉米市场供应宽松，国内玉米现期货整体呈现下

跌趋势，我们判断，低位风险已经释放，国内玉米价格继续下跌空间有限，我们需要

关注新季玉米大量上市以及进口量增加等因素。 
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图表 6 中国玉米供需平衡表-美国农业部（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 81.32 100.47 212.02 223.02 222.53 210.18 200.53 205.70 209.14 206.04 211.29 

产量 215.65 224.63 263.61 259.07 257.17 260.78 260.67 272.55 277.20 288.84 292.00 

进口 5.52 3.17 2.46 3.46 4.48 7.48 29.51 21.88 18.71 23.41 16.00 

饲料消费 140.00 153.50 185.00 187.00 191.00 193.00 203.00 209.00 218.00 225.00 231.00 

国内消费 202.00 217.50 255.00 263.00 274.00 278.00 285.00 291.00 299.00 307.00 313.00 

出口 0.01 0.00 0.08 0.02 0.02 0.01 0.00 0.00 0.01 0.00 0.02 

期末库存 100.47 110.77 223.02 222.53 210.16 200.53 205.70 209.14 206.04 211.29 206.27 

库消比 49.7% 50.9% 87.4% 84.6% 76.7% 72.1% 72.2% 71.9% 68.9% 68.8% 65.9% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 

图表 7 中国玉米供需平衡表 11 月份预测（单位：百万吨） 

时间 期初库存 产量 进口 饲料消费 国内消费 出口 期末库存 库消比 

10 月预测  211.36 292 19 231 313 0.02 209.34 66.88% 

11 月预测 211.29 292 16 231 313 0.02 206.27 65.90% 

预测值变动 -0.07 0 -3 0 0 0 -3.07 -0.98pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   8 / 20                                         证券研究报告 

 

 

图表 11 中国玉米供需平衡表-中国农业农村部（2024 年 11 月） 

年度 2022/23 2023/24 2024/25 2024/25 

  11 月估计 10 月预测 11 月预测 

千公顷 

播种面积 43070 44219 44886 44886 

收获面积 43070 44219 44886 44886 

公斤/公顷 

单产 6436 6532 6617 6617 

万吨 

产量 27720 28884 29701 29701 

进口 1871 2341 1300 1300 

消费 29051 29500 29964 29964 

食用消费 980 991 1000 1000 

饲用消费 18800 19100 19350 19350 

工业消费 8100 8238 8450 8450 

种子用量 191 193 196 196 

损耗及其他 980 978 968 968 

出口 1 1 1 1 

结余变化 539 1724 1036 1036 

  元/吨   

国内玉米产区批发均价 2744 2379 2500-2700 2500-2700 

进口玉米到岸税后均价 2682 2142 2250-2350 2250-2350 
 

资料来源：农业农村部市场预警专家委员会，华安证券研究所   

注：玉米市场年度为当年 10 月至次年 9 月；结余量为当年新增供给量与年度需求总量间的差额，不包括上年库存。 

 

 

 

图表 10 中国玉米供需平衡表-中国农业农村部（单位：万吨） 

单位：百万吨 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

产量 21565 22463 21955 25907 25717 26077 26066 27255 27720 28884 29701 

进口 552 552 246 347 448 760 2956 2189 1871 2341 1300 

消费 18339 19409 21072 27025 27478 27830 28216 28770 29051 29500 29964 

食用消费 752 765 782 935 943 943 955 965 980 991 1000 

饲用消费 11256 12101 13303 17200 17100 17400 18000 18600 18800 19100 19350 

工业消费 5257 5417 5825 7500 8100 8200 8000 8000 8100 8238 8450 

种子用量 169 170 161 190 190 187 187 195 191 193 196 

损耗及其他 905 956 1001 1200 1145 1100 1074 1010 980 978 968 

出口 1 1 8 2 2 1 0 0 1 1 1 

结余变化 3782 3605 1121 -773 -1315 -994 806 674 539 1724 1036 
 

资料来源：中国农业农村信息网，华安证券研究所  注：根据中国农业农村部 2024 年 11 月数据测算 
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图表 12 我国玉米现货价格（元/吨） 图表 13 国内外玉米期货价格（元/吨，美分/蒲式耳） 

  

资料来源：上海钢联，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 

 

2 小麦：全球库存略有减少，哈萨克斯坦大幅增产 

2.1 2024/25 年度全球小麦库销比基本持平 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年，全球小麦产量 7.95 亿吨，较 23/24

年增加 431 万吨，预测值环比增加 65 万吨，主要原因是哈萨克斯坦小麦产量大幅

上调 200 万吨至 1,800 万吨，这是哈萨克斯坦历史上第三高产量水平，阿根廷、巴

西、俄罗斯和欧盟产量均有一定程度下调。 

2024/25 年，全球小麦消费量 8.03 亿吨，较 23/24 年度增加 566 万吨，预测值

环比增加 87 万吨，主要原因是哈萨克斯坦产量较大带来饲料用量增加；全球小麦期

末库存 2.58 亿吨，较 23/24 年度减少 868 万吨，预测值环比减少 15 万吨，主要原

因是阿根廷、中国和巴西的期末库存下调，降幅超过哈萨克斯坦和土耳其增幅；库

消比 25.3%，较 23/24 年度下降 0.83 个百分点，预测值环比下降 0.01 个百分点，

处于 15/16 年以来最低水平。 

贸易方面，2024/25 年，全球小麦出口量 2.15 亿吨，较 23/24 年减少 664 万吨，

预测值环比减少 115 万吨，主要原因是土耳其和哈萨克斯坦的小麦出口量下调。 
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图表 15 哈萨克斯坦粮食带累积降水量 图表 16 哈萨克斯坦粮食带总降水量 

  

资料来源：USDA，华安证券研究所 资料来源：USDA，华安证券研究所 

 

图表 14 哈萨克斯坦各州小麦产量 

 

资料来源：USDA，华安证券研究所 

图表 17 全球小麦供需平衡表（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 194.89 218.69 245.00 262.79 287.18 281.21 299.66 283.67 273.51 273.59 266.25 

产量 728.07 735.21 756.40 762.88 731.00 762.37 774.41 780.35 789.56 790.42 794.73 

进口 159.07 170.19 179.17 181.04 171.27 188.37 194.80 200.18 213.26 221.83 210.01 

饲料消费 131.60 136.55 147.04 146.63 139.25 139.65 163.70 160.69 152.67 158.60 152.90 

全球消费 705.38 711.16 739.09 741.98 734.81 746.75 787.74 791.34 789.48 797.75 803.41 

出口 164.45 172.84 183.36 182.47 173.67 193.87 203.35 202.76 221.75 221.31 214.67 

期末库存 217.58 242.74 262.31 283.69 283.37 296.83 286.33 272.69 273.59 266.25 257.57 

库消比 25.0% 27.5% 28.4% 30.7% 31.2% 31.6% 28.9% 27.4% 27.1% 26.1% 25.3% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 
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图表 19 全球小麦期末库存及库销比（百万吨） 图表 20 24/25 年度全球小麦期末库存及库销比预测数逐月

变化（百万吨） 

  
资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年 11 月数据测算 

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年各月数据测算 
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图表 18 全球小麦供需平衡表 11 月份预测调整（单位：百万吨） 

时间 期初库存 产量 进口 饲料消费 全球消费 出口 期末库存 库消比 

10 月预测  266.18 794.08 210.77 151.8 802.54 215.82 257.72 25.31% 

11 月预测 266.25 794.73 210.01 152.9 803.41 214.67 257.57 25.30% 

预测值变动 +0.07  +0.65  -0.76  +1.10  +0.87  -1.15  -0.15  -0.01pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 

图表 21 全球小麦主产国（地区）供需平衡表（单位：百万吨） 

主产国 欧盟 印度 俄罗斯 美国 

年份 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 

期初库存 13.6  16.0  14.7  19.5  9.5  7.5  12.1  14.4  11.7  18.4  15.5  19.0  

产量 134.3  134.9  122.6  104.0  110.6  113.3  92.0  91.5  81.5  44.9  49.1  53.7  

进口 12.2  12.6  11.5  0.0  0.1  0.2  0.3  0.3  0.3  3.3  3.8  3.3  

饲料消费 45.0  46.5  44.5  6.5  6.8  6.0  18.0  16.0  15.5  2.0  2.3  3.3  

国内消费 109.0  111.0  108.8  108.7  112.3  112.2  41.0  39.0  38.3  30.3  30.2  31.2  

出口 35.1  37.9  30.0  5.4  0.3  0.3  49.0  55.5  48.0  20.7  19.2  22.5  

期末库存 16.0  14.7  10.1  9.5  7.5  8.5  14.4  11.7  7.2  15.5  19.0  22.2  

库消比 11.1% 9.9% 7.3% 8.3% 6.7% 7.6% 16.0% 12.4% 8.4% 30.4% 38.4% 41.3% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 
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2.2 2024/25 年度中国小麦产量、消费量环比持平，期末库存环比下降 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年，中国小麦产量 1.4 亿吨，较 23/24

年度增加 341 万吨，预测值环比持平；进口量 1,150 万吨，较 23/24 年度减少 214

万吨，预测值环比减少 50 万吨；国内消费量 1.51 亿吨，较 23/24 年度减少 250 万

吨，预测值环比持平；期末库存 1.34 亿吨，较 23/24 年度减少 50 万吨，预测值环

比减少 50 万吨；库消比 88.2%，较 23/24 年度上升 1.13 个百分点，预测值环比下

降 0.33 个百分点，处于 16/17 年以来底部区域。 

 

 

图表 24 中国小麦期末库存及库销比（百万吨） 图表 25 24/25 年度中国小麦期末库存及库销比预测数逐月

变化（百万吨） 

  

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年 11 月数据测算 

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年各月数据测算 
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图表 22 中国小麦供需平衡表（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 65.27 76.11 97.00 114.93 131.20 138.09 150.02 139.12 136.76 138.82 134.50 

产量 126.21 130.19 133.27 134.33 131.43 133.60 134.25 136.95 137.72 136.59 140.00 

进口 1.93 3.48 4.41 3.94 3.15 5.38 10.62 9.57 13.28 13.64 11.50 

饲料消费 16.00 10.50 17.00 17.50 20.00 19.00 45.00 35.00 33.00 37.00 33.00 

国内消费 116.50 112.00 119.00 121.00 125.00 126.00 155.00 148.00 148.00 153.50 151.00 

出口 0.80 0.73 0.75 1.00 1.01 1.05 0.76 0.88 0.95 1.04 1.00 

期末库存 76.11 97.04 114.93 131.20 139.77 150.02 139.12 136.76 138.82 134.50 134.00 

库消比 64.9% 86.1% 96.0% 107.5% 110.9% 118.1% 89.3% 91.9% 93.2% 87.0% 88.2% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 

图表 23 中国小麦供需平衡表 11 月份预测（单位：百万吨） 

时间 期初库存 产量 进口 饲料消费 国内消费 出口 期末库存 库消比 

10 月预测  134.5 140 12 33 151 1 134.5 88.49% 

11 月预测 134.5 140 11.5 33 151 1 134 88.16% 

预测值变动 0 0 -0.5 0 0 0 -0.5 -0.33pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 
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图表 26 我国小麦现货价格（元/吨） 图表 27 CBOT 小麦期货价格（美分/蒲式耳） 

  

资料来源：上海钢联，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 

 

3 大豆：美国大豆单产下调，巴西产区播种加速 

3.1 2024/25 年度全球大豆库销比下调 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年，全球大豆产量 4.25 亿吨，较 23/24

年度增加 3,067 万吨，预测值环比减少 352 万吨，主要原因是美国和印度的产量下

调，11 月美国大豆单产下调至 51.7 蒲式耳/英亩（10月预测值为 53.1蒲式耳/英亩），

总产量减少 328 万吨至 1.21 亿吨。巴西方面，其大豆主要产区马托格罗索州 10 月

中旬以来累计降水量已超过近 5 年平均水平，大豆生长情况良好，截至 11 月 1 日，

马托格罗索州大豆种植进程已完成 80%。南美大豆产区天气状况改善，播种加速推

进，全球大豆供应宽松。 

2024/25 年，全球大豆消费量 4.02 亿吨，较 23/24 年度增加 1,810 万吨，预测

值环比减少 44 万吨；全球大豆期末库存 1.32 亿吨，较 23/24 年度增加 1,932 万吨，

预测值环比减少 291 万吨，主要原因是美国、巴西和阿根廷大豆期末库存减少；库

消比 22.6%，较 23/24 年度上升 2.53 个百分点，预测值环比下降 0.49 个百分点，

处于 19/20 年以来最高水平。 

贸易方面，2024/25 年，全球大豆出口量 1.82 亿吨，较 23/24 年度增加 467 万

吨，预测值环比增加 18 万吨，其中，巴西、加拿大和贝宁的大豆出口量上调，美国

大豆出口量下调，巴基斯坦大豆进口量上调。 
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图表 29 巴西马托格罗索州累积降水量 图表 30 巴西马托格罗索州种植进展 

  

资料来源：USDA，华安证券研究所 资料来源：USDA，华安证券研究所 

 

 

 

 

图表 28 巴西各地区大豆产量情况 

 

资料来源：USDA，华安证券研究所 
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图表 33 全球大豆期末库存及库销比（百万吨） 图表 34 24/25 年度全球大豆期末库存及库销比预测数逐月

变化（百万吨） 

  
资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年 11 月数据测算 

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年各月数据测算 
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图表 31 全球大豆供需平衡表（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 61.65 77.90 80.41 94.80 100.66 115.24 95.10 98.64 92.64 101.01 112.42 

产量 319.60 313.77 349.31 342.09 361.04 339.97 368.60 360.45 378.60 394.73 425.40 

进口 124.36 133.33 144.22 153.23 145.88 165.12 165.49 154.47 167.89 177.90 177.91 

全球消费 301.85 313.94 330.78 338.03 344.28 358.32 363.97 366.03 366.36 384.18 402.28 

出口 126.22 132.56 147.50 153.08 148.83 165.17 164.86 154.43 171.75 177.04 181.71 

期末库存 77.53 78.50 95.65 99.02 114.48 96.84 100.35 93.09 101.01 112.42 131.74 

库消比 18.1% 17.6% 20.0% 20.2% 23.2% 18.5% 19.0% 17.9% 18.8% 20.0% 22.6% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 

图表 32 全球大豆供需平衡表 11 月份预测调整（单位：百万吨） 

时间 期初库存 产量 进口 全球消费 出口 期末库存 库消比 

10 月预测  112.37 428.92 177.61 402.72 181.53 134.65 23.05% 

11 月预测 112.42 425.4 177.91 402.28 181.71 131.74 22.56% 

预测值变动 +0.05 -3.52 +0.3 -0.44 +0.18 -2.91 -0.49pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 
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3.2 2024/25 年度中国大豆产量、消费量、期末库存环比持平 

美国农业部 2024 年 11 月预测：2024/25 年，中国大豆产量 2,070 万吨，较

23/24 年度减少 14 万吨，预测值环比持平；进口量 1.09 亿吨，较 23/24 年度减少

300 万吨，预测值环比持平；国内消费量 1.27 亿吨，较 23/24 年度增加 510 万吨，

预测值环比持平；期末库存 4,601 万吨，较 23/24 年度增加 270 万吨，预测值环比

持平；库消比 36.2%，较 23/24 年度上升 0.69 个百分点，预测值环比持平，处于

00/01 年以来最高水平。 

 

 

 

 

 

图表 35 全球大豆主产国供需平衡表（单位：百万吨） 

主产国 巴西 美国 阿根廷 

年份 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 22/23 23/24 24/25 

期初库存 27.4  36.8  28.0  7.47 7.19 9.31 23.7  17.0  24.1  

产量 162.0  153.0  169.0  116.22 113.27 121.42 25.0  48.2  51.0  

进口 0.2  0.9  0.2  0.67 0.57 0.41 9.1  7.8  6.0  

国内消费 57.2  58.6  58.1  63.29 65.59 68.67 36.6  43.8  47.6  

出口 95.5  104.2  105.5  53.87 46.13 49.67 4.2  5.1  4.5  

期末库存 36.8  28.0  33.5  7.19 9.31 12.80 17.0  24.1  29.0  

库消比 24.1% 17.2% 20.5% 6.1% 8.3% 10.8% 41.7% 49.2% 55.6% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 

图表 36 中国大豆供需平衡表-美国农业部（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 13.85 17.01 17.14 20.12 23.06 19.46 24.61 28.86 25.15 32.34 43.31 

产量 12.15 11.79 13.64 15.28 15.97 18.09 19.60 16.40 20.28 20.84 20.70 

进口 78.35 83.23 93.50 94.10 82.54 98.53 99.74 90.30 104.50 112.00 109.00 

国内消费 87.20 95.00 103.50 106.30 102.00 109.20 112.74 110.30 117.50 121.80 126.90 

出口 0.14 0.11 0.11 0.13 0.12 0.09 0.07 0.10 0.09 0.07 0.10 

期末库存 17.01 16.91 20.66 23.06 19.46 26.79 31.15 25.15 32.34 43.31 46.01 

库消比 19.5% 17.8% 19.9% 21.7% 19.1% 24.5% 27.6% 22.8% 27.5% 35.5% 36.2% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 

图表 37 中国大豆供需平衡表 11 月份预测（单位：百万吨） 

时间 期初库存 产量 进口 国内消费 出口 期末库存 库消比 

10 月预测  43.31 20.7 109 126.9 0.1 46.01 36.23% 

11 月预测 43.31 20.7 109 126.9 0.1 46.01 36.23% 

预测值变动 0 0 0 0 0 0 0pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 11 月数据测算 
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图表 38 中国大豆期末库存及库销比（百万吨） 图表 39 24/25 年度中国大豆期末库存及库销比预测数逐月

变化（百万吨） 

  

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年 11 月数据测算 

资料来源：USDA，华安证券研究所 注：根据美国农业部 2024

年各月数据测算 

 

中国农业农村部 2024 年 11 月预测：2023/24 年，中国大豆进口量上调 245 万

吨至 10,474 万吨，结余变化调整为 855 万吨，2024/25 年预测数据与 10 月预测值

持平，24/25 年国内大豆产量 2,054 万吨，进口 9,460 万吨，国内消费量 1.15 亿吨，

其中，食用消费 1,560 万吨，压榨消费 9,490 万吨，种子用量 88 万吨，年度结余量

为 40 万吨。国内大豆主产区收获接近尾声，新豆集中上市，市场供应充足。 
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图表 40 中国大豆供需平衡表-中国农业农村部（单位：万吨） 

单位：百万吨 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

产量 1215 1161 1294 1528 1600 1810 1960 1640 2028 2084 2054 

进口 7835 8323 9349 9413 8261 9853 9978 9030 9750 10474 9460 

消费 8983 9667 10811 10705 10293 10860 11326 10797 11415 11694 11456 

压榨消费 7734 8289 9290 9112 8672 9100 9500 9054 9593 9750 9490 

食用消费 915 1035 1118 1204 1253 1380 1420 1355 1432 1535 1560 

种子用量 50 54 64 69 78 80 76 88 90 89 88 

损耗及其他 284 289 339 320 290 300 330 300 300 320 318 

出口 14 12 12 14 12 9 6 10 9 9 18 

结余变化 53 -195 -180 222 -444 794 606 -137 354 855 40 
 

资料来源：中国农业农村信息网，华安证券研究所  注：根据中国农业农村部 2024 年 11 月数据测算 
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图表 41 中国大豆供需平衡表（2024 年 11 月） 

年度 2022/23 2023/24 2024/25 2024/25 

  11 月估计 10 月预测 11 月预测 

千公顷 

播种面积 10243 10470 10163 10163 

收获面积 10243 10470 10163 10163 

公斤/公顷 

单产 1980 1991 2021 2021 

万吨 

产量 2028 2084 2054 2054 

进口 9750 10474 9460 9460 

消费 11415 11694 11456 11456 

压榨消费 9593 9750 9490 9490 

食用消费 1432 1535 1560 1560 

种子用量 90 89 88 88 

损耗及其他 300 320 318 318 

出口 9 9 18 18 

结余变化 354 855 40 40 

  元/吨   

国内大豆销区批发均价 5982 5004 5400-5600 5400-5600 

进口大豆到岸税后均价 5288 4084 4600-4800 4600-4800 
 

资料来源：农业农村部市场预警专家委员会，华安证券研究所   

注：大豆市场年度为当年 10 月至次年 9 月；结余量为当年新增供给量与年度需求总量间的差额，不包括上年库存。 

 

图表 42 我国大豆现货价格（元/吨） 图表 43 国内外大豆期货价格（元/吨，美分/蒲式耳） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 
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风险提示： 

气候变化，价格波动，自然灾害，政策变化等。 
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中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


