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

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，全球玉米产量 12.14

亿吨，较 23/24 年减少 1,566 万吨，预测值环比减少 354 万吨；全

球玉米消费量 12.38 亿吨，较 23/24 年增加 2,125 万吨，预测值环

比增加 810 万吨；全球玉米期末库存 2.93 亿吨，较 23/24 年减少

2,412 万吨，预测值环比减少 310 万吨；库消比 20.5%，较 23/24

年度下降 2.01 个百分点，预测值环比下降 0.20 个百分点，处于

16/17 年以来最低水平。 

⚫ 小麦：2024/25 年度全球产量、期末库存环比增加，消费量环比下降 

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，全球小麦产量 7.93 亿

吨，较 23/24 年增加 222 万吨，预测值环比增加 29 万吨；全球小麦

消费量 8.02 亿吨，较 23/24 年度增加 406 万吨，预测值环比减少 58

万吨；全球小麦期末库存 2.59 亿吨，较 23/24 年度减少 865 万吨，

预测值环比增加 94 万吨；库消比 25.5%，较 23/24 年度下降 0.72 个

百分点，预测值环比上升 0.15 个百分点，处于 15/16 年以来最低水

平。 

⚫ 大豆：2024/25 年度全球产量、期末库存环比下降，消费量环比上升 

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，全球大豆产量 4.24 亿

吨，较 23/24 年度增加 2,929 万吨，预测值环比减少 288 万吨；全

球大豆消费量 4.06 亿吨，较 23/24 年度增加 2,124 万吨，预测值环

比增加 189 万吨；全球大豆期末库存 1.28 亿吨，较 23/24 年度增加

1,599 万吨，预测值环比减少 350 万吨；库消比 21.9%，较 23/24 年

度上升 1.85 个百分点，预测值环比下降 0.67 个百分点，处于 19/20

年以来最高水平。 

⚫ 投资建议 

根据美国农业部 1 月预测数据，全球玉米产需缺口持续扩大，全球玉

米库销比下调，利好国际玉米价格；全球小麦供需缺口略有改善，库

销比上调；全球大豆供应收窄，库销比下调。 

国内市场方面，预计 2024/25 年度国内玉米进口大幅减少，2024 年

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，

国内玉米价格有望企稳；国内大豆市场供应充足，中储粮持续开展储

备挂牌收购和竞价采购，我们预计国产大豆价格将平稳运行。 

⚫ 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：全球玉米产需缺口持续扩大，国内玉米供应充足 

1.1 2024/25 年度全球玉米库销比下调 

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，全球玉米产量 12.14 亿吨，较 23/24

年减少 1,566 万吨，预测值环比减少 354 万吨，主要原因是美国玉米单产下降 3.8

蒲式耳/英亩至 179.3 蒲式耳/英亩，导致美国玉米产量下调 701 万吨；中国、加纳和

俄罗斯的玉米产量上调，其中，中国玉米产量上调 292 万吨至 2.95 亿吨，创历史新

高。 

从需求角度看，2024/25 年，全球玉米消费量 12.38 亿吨，较 23/24 年增加 2,125

万吨，预测值环比增加 810 万吨；全球玉米期末库存 2.93 亿吨，较 23/24 年减少

2,412 万吨，预测值环比减少 310 万吨，主要是美国玉米产量下降导致期末库存下

调 503 万吨，中国玉米期末库存环比上调 191 万吨；库消比 20.5%，较 23/24 年度

下降 2.01 个百分点，预测值环比下降 0.20 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 1.91 亿吨，较 23/24 年度减少 63 万

吨，预测值环比减少 163 万吨，其中，美国、巴西玉米出口量下调；中国、韩国、

日本玉米进口量下调，土耳其玉米进口量上调。 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 174.8 209.7 311.5 352.0 341.0 322.4 307.4 292.9 314.05 304.67 317.46 

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 1,163.38 1,230.01 1,214.35 

进口 125.2 139.2 135.6 149.9 164.4 167.7 184.9 184.4 173.40 197.14 183.15 

饲料消费 584.7 601.6 656.1 672.4 703.9 716.0 723.9 743.3 735.47 771.96 778.33 

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 1,172.76 1,217.22 1,238.47 

出口 142.2 119.7 160.1 148.2 181.7 172.3 182.7 206.4 180.34 192.04 191.41 

期末库存 209.8 213.9 350.8 341.6 321.1 306.4 292.8 310.8 304.67 317.46 293.34 

库消比 18.7% 19.7% 28.2% 27.6% 24.2% 23.4% 22.1% 22.1% 22.5% 22.5% 20.5% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 

图表 2 全球玉米供需平衡表 1 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 

12 月预测 316.22 1,217.89 183.92 779.36 1,237.66 193.04 296.44 20.72% 

1 月预测 317.46 1,214.35 183.15 778.33 1,238.47 191.41 293.34 20.52% 

预测值变动 1.24  -3.54  -0.77  -1.03  0.81  -1.63  -3.10  -0.20pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 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 2025

年 1 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

年和 2025 年各月数据测算 

 

 

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

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，中国玉米产量 2.95 亿吨，较 23/24

年度增加 608 万吨，预测值环比增加 292 万吨，创历史新高；进口量 1,300 万吨，

较 23/24 年度减少 1,041 万吨，预测值环比减少 100 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 511 万吨，预测值环比增加 191 万吨；库消比 65.9%，较 23/24 年度下降 2.96

个百分点，预测值环比增加 0.61 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 34.98 34.55 44.79 3.97 10.04 8.84 11.51 8.08 7.29 4.75 2.32 4.09 

产量 346.74 389.67 377.63 137 122 127 52.38 61.87 58 37 50 51 

进口 0.98 0.72 0.64 1.33 1.3 1.5 23.19 19.83 19.5 0.02 0.02 0.01 

饲料消费 139.35 147.43 146.69 61.5 63.5 64 55.6 58.3 56 10 10 12 

国内消费 305.93 321.92 321.71 78 85 87.5 74.8 78.1 75.7 14.2 14.25 16.3 

出口 42.22 58.23 62.23 54.26 39.5 47 4.2 4.39 2.5 25.24 34 36 

期末库存 34.55 44.79 39.12 10.04 8.84 2.84 8.08 7.29 6.59 2.32 4.09 2.79 

库消比 9.9% 11.8% 10.2% 7.6% 7.1% 2.1% 10.2% 8.8% 8.4% 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 2025 年 1 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 2025

年 1 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

年和 2025 年各月数据测算 

中国农业农村部 2025 年 1 月预测：2023/24 年预测数据与 2024 年 12 月预测

值持平；2024/25 年，国内玉米单产上调 46kg/公顷至 6,592kg/公顷，国内玉米产量

2.95 亿吨，环比上升 108 万吨，较 23/24 年增加 2.1%，创历史新高。进口 900 万

吨，环比下调 400 万吨，较 23/24 年减少 1,441 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 427 万吨，环比下调 292 万吨。2024 年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，预计 2024/25 年度国内玉米进口大幅减少，我们
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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 215.65 224.63 263.61 259.07 257.17 260.78 260.67 272.55 277.20 288.84 294.92 

进口 5.52 3.17 2.46 3.46 4.48 7.48 29.51 21.88 18.71 23.41 13.00 

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 100.47 110.77 223.02 222.53 210.16 200.53 205.70 209.14 206.04 211.29 206.18 

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 2025 年 1 月数据测算 

图表 7 中国玉米供需平衡表 1 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 

12 月预测 211.29 292 14 231 313 0.02 204.27 65.26% 

1 月预测 211.29 294.92 13 231 313 0.02 206.18 65.87% 

预测值变动 0.00  2.92  -1.00  0.00  0.00  0.00  1.91  0.61pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 
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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。 

 

图表 11 中国玉米供需平衡表（2025 年 1 月） 

年度 2022/23 2023/24 2024/25 2024/25 

  1 月估计 12 月预测 1 月预测 

千公顷 

播种面积 43070 44219 44886 44741 

收获面积 43070 44219 44886 44741 

公斤/公顷 

单产 6436 6532 6546 6592 

万吨 

产量 27720 28884 29384 29492 

进口 1871 2341 1300 900 

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 719 427 

  元/吨   

国内玉米产区批发均价 2744 2379 2500-2700 2200-2500 

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 29492 

进口 552 552 246 347 448 760 2956 2189 1871 2341 900 

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 427 
 

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 2025 年 1 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 / 16                                         证券研究报告 

 

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：全球小麦供需缺口略有改善，期末库存增加 

2.1 2024/25 年度全球小麦库销比上调 

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，全球小麦产量 7.93 亿吨，较 23/24

年增加 222 万吨，预测值环比增加 29 万吨，主要原因是叙利亚、巴基斯坦产量增

加。 

2024/25 年，全球小麦消费量 8.02 亿吨，较 23/24 年度增加 406 万吨，预测值

环比减少 58 万吨，主要是土耳其消费量减少；全球小麦期末库存 2.59 亿吨，较 23/24

年度减少 865 万吨，预测值环比增加 94 万吨，主要是俄罗斯、巴西、尼日利亚和乌

克兰的库存增加；库消比 25.5%，较 23/24 年度下降 0.72 个百分点，预测值环比上

升 0.15 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 2.12 亿吨，较 23/24 年减少 922 万吨，

预测值环比减少 165 万吨，主要原因是俄罗斯和乌克兰的小麦出口量下调。 
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图表 14 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 194.89 218.69 245.00 262.79 287.18 281.21 299.66 283.67 273.96 274.27 267.47 

产量 728.07 735.21 756.40 762.88 731.00 762.37 774.41 780.35 789.89 791.02 793.24 

进口 159.07 170.19 179.17 181.04 171.27 188.37 194.80 200.18 213.31 221.84 208.48 

饲料消费 131.60 136.55 147.04 146.63 139.25 139.65 163.70 160.69 152.82 159.16 152.70 

全球消费 705.38 711.16 739.09 741.98 734.81 746.75 787.74 791.34 789.58 797.83 801.89 

出口 164.45 172.84 183.36 182.47 173.67 193.87 203.35 202.76 221.75 221.22 212.00 

期末库存 217.58 242.74 262.31 283.69 283.37 296.83 286.33 272.69 274.27 267.47 258.82 

库消比 25.0% 27.5% 28.4% 30.7% 31.2% 31.6% 28.9% 27.4% 27.1% 26.2% 25.5% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 
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图表 16 全球小麦期末库存及库销比（百万吨） 图表 17 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 2025

年 1 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

年和 2025 年各月数据测算 
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图表 15 全球小麦供需平衡表 1 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 

12 月预测  267.41 792.95 209.55 152.6 802.47 213.65 257.88 25.38% 

1 月预测  267.47 793.24 208.48 152.70 801.89 212.00 258.82 25.53% 

预测值变动 0.06  0.29  -1.07  0.10  -0.58  -1.65  0.94  0.15pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 

图表 18 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 13.63 16.27 15.54 19.5 9.5 7.5 12.09 14.39 11.69 18.36 15.5 18.95 

产量 134.49 135.1 121.3 104 110.55 113.29 92 91.5 81.5 44.9 49.1 53.65 

进口 12.23 12.65 11.5 0.04 0.13 0.2 0.3 0.3 0.3 3.31 3.76 3.54 

饲料消费 45 46.5 44.5 6.5 6.75 6 18 16 15.5 2.03 2.31 3.27 

国内消费 109 110.5 108.75 108.67 112.34 112.24 41 39 38.25 30.33 30.16 31.3 

出口 35.08 37.97 29 5.38 0.34 0.25 49 55.5 46 20.73 19.24 23.13 

期末库存 16.27 15.54 10.59 9.5 7.5 8.5 14.39 11.69 9.24 15.5 18.95 21.71 

库消比 11.3% 10.5% 7.7% 8.3% 6.7% 7.6% 16.0% 12.4% 11.0% 30.4% 38.4% 39.9% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 
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2.2 2024/25 年度中国小麦产量环比增加，进口、期末库存环比下降 

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，中国小麦产量 1.4 亿吨，较 23/24

年度增加 351 万吨，预测值环比增加 10 万吨；进口量 1,050 万吨，较 23/24 年度

减少 314 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 1.33 亿吨，较 23/24 年度减少 140 万吨，

预测值环比减少 40 万吨；库消比 87.6%，较 23/24 年度上升 0.53 个百分点，预测

值环比下降 0.26 个百分点，处于 16/17 年以来底部区域。 

 

 

图表 21 中国小麦期末库存及库销比（百万吨） 图表 22 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 2025

年 1 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

年和 2025 年各月数据测算 
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图表 19 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 126.21 130.19 133.27 134.33 131.43 133.60 134.25 136.95 137.72 136.59 140.10 

进口 1.93 3.48 4.41 3.94 3.15 5.38 10.62 9.57 13.28 13.64 10.50 

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 97.04 114.93 131.20 139.77 150.02 139.12 136.76 138.82 134.50 133.10 

库消比 64.9% 86.1% 96.0% 107.5% 110.9% 118.1% 89.3% 91.9% 93.2% 87.0% 87.6% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 

图表 20 中国小麦供需平衡表 1 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 

12 月预测 134.5 140 11 33 151 1 133.5 87.83% 

1 月预测 134.5 140.1 10.5 33 151 1 133.1 87.57% 

预测值变动 0.00  0.10  -0.50  0.00  0.00  0.00  -0.40  -0.26pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 
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图表 23 我国小麦现货价格（元/吨） 图表 24 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：全球大豆供应收窄，我国大豆市场供应宽松 

3.1 2024/25 年度全球大豆库销比下调 

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，全球大豆产量 4.24 亿吨，较 23/24

年度增加 2,929 万吨，预测值环比减少 288 万吨，主要原因是美国大豆的产量下调

290 万吨，美国大豆单产和收获面积均有下降。 

2024/25 年，全球大豆消费量 4.06 亿吨，较 23/24 年度增加 2,124 万吨，预测

值环比增加 189 万吨，主要原因是巴西的压榨量增加；全球大豆期末库存 1.28 亿

吨，较 23/24 年度增加 1,599 万吨，预测值环比减少 350 万吨，主要原因是美国和

巴西的库存减少；库消比 21.9%，较 23/24 年度上升 1.85 个百分点，预测值环比下

降 0.67 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 435 万

吨，预测值环比持平，其中，美国大豆进口量略有上调。 

 

2200

2300

2400

2500

2600

2700

2800

2900

3000

3100

3200

20
23
/
07
/
17

20
23
/
08
/
17

20
23
/
09
/
17

20
23
/
10
/
17

20
23
/
11
/
17

20
23
/
12
/
17

20
24
/
01
/
17

20
24
/
02
/
17

20
24
/
03
/
17

20
24
/
04
/
17

20
24
/
05
/
17

20
24
/
06
/
17

20
24
/
07
/
17

20
24
/
08
/
17

20
24
/
09
/
17

20
24
/
10
/
17

20
24
/
11
/
17

20
24
/
12
/
17

20
25
/
01
/
17

我的农产品网：小麦：均价：中国（日）

450

500

550

600

650

700

750

800

20
23
/
07
/
17

20
23
/
08
/
17

20
23
/
09
/
17

20
23
/
10
/
17

20
23
/
11
/
17

20
23
/
12
/
17

20
24
/
01
/
17

20
24
/
02
/
17

20
24
/
03
/
17

20
24
/
04
/
17

20
24
/
05
/
17

20
24
/
06
/
17

20
24
/
07
/
17

20
24
/
08
/
17

20
24
/
09
/
17

20
24
/
10
/
17

20
24
/
11
/
17

20
24
/
12
/
17

CBOT：小麦：主力合约：收盘价（日）

图表 25 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 92.90 101.24 112.38 

产量 319.60 313.77 349.31 342.09 361.04 339.97 368.60 360.45 378.16 394.97 424.26 

进口 124.36 133.33 144.22 153.23 145.88 165.12 165.49 154.47 168.60 178.08 179.24 

全球消费 301.85 313.94 330.78 338.03 344.28 358.32 363.97 366.03 366.67 384.29 405.53 

出口 126.22 132.56 147.50 153.08 148.83 165.17 164.86 154.43 171.75 177.62 181.97 

期末库存 77.53 78.50 95.65 99.02 114.48 96.84 100.35 93.09 101.24 112.38 128.37 

库消比 18.1% 17.6% 20.0% 20.2% 23.2% 18.5% 19.0% 17.9% 18.8% 20.0% 21.9% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 
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图表 27 全球大豆期末库存及库销比（百万吨） 图表 28 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 2025

年 1 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

年和 2025 年各月数据测算 

 

 

3.2 2024/25 年度中国大豆产量、期末库存环比下降，消费量环比持平 

美国农业部 2025 年 1 月预测：2024/25 年，中国大豆产量 2,065 万吨，较 23/24

年度减少 19 万吨，预测值环比减少 5 万吨；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 4,596 万吨，较 23/24 年度增加 265 万吨，预测值环比

减少 5 万吨；库消比 36.2%，较 23/24 年度上升 0.65 个百分点，预测值环比下降
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图表 26 全球大豆供需平衡表 1 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 

12 月预测  112.16 427.14 178.18 403.64 181.97 131.87 22.52% 

1 月预测  112.38 424.26 179.24 405.53 181.97 128.37 21.85% 

预测值变动 0.22  -2.88  1.06  1.89  0.00  -3.50  -0.67pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 

图表 29 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 27.38 36.82 27.97 7.47 7.19 9.32 23.69 17 24.05 

产量 162 153 169 116.22 113.27 118.84 25 48.21 52 

进口 0.15 0.87 0.15 0.67 0.57 0.54 9.06 7.79 6 

国内消费 57.21 58.55 59.1 63.29 65.58 68.7 36.57 43.83 48.6 

出口 95.5 104.17 105.5 53.87 46.13 49.67 4.19 5.11 4.5 

期末库存 36.82 27.97 32.52 7.19 9.32 10.34 17 24.05 28.95 

库消比 24.1% 17.2% 19.8% 6.1% 8.3% 8.7% 41.7% 49.1% 54.5% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 
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0.04 个百分点，处于 00/01 年以来最高水平。 

 

 

图表 32 中国大豆期末库存及库销比（百万吨） 图表 33 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 2025

年 1 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

年和 2025 年各月数据测算 

 

中国农业农村部 2025 年 1 月预测：2023/24 年，中国大豆进口量上调 246 万

吨至 10,475 万吨，结余变化调整为 856 万吨，2024/25 年，国内大豆单产上调 8kg/

公顷至 2,001kg/公顷，播种和收获面积减少 3.9 万公顷，国内大豆产量环比持平，

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 51 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，中储粮持续开展储备挂牌收购和竞价采购，对
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图表 30 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 20.65 

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 45.96 

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 2025 年 1 月数据测算 

图表 31 中国大豆供需平衡表 1 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 

12 月预测 43.31 20.7 109 126.9 0.1 46.01 36.23% 

1 月预测 43.31 20.65 109.00 126.90 0.10 45.96 36.19% 

预测值变动 0.00  -0.05  0.00  0.00  0.00  -0.05  -0.04pct 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2025 年 1 月数据测算 
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大豆价格形成底部支撑，现货市场价格整体保持稳定。随着下游采购需求被带动，

我们预计国产大豆价格将平稳运行。 

 

图表 35 中国大豆供需平衡表（2025 年 1 月） 

年度 2022/23 2023/24 2024/25 2024/25 

  1 月估计 12 月预测 1 月预测 

千公顷 

播种面积 10243 10470 10360 10321 

收获面积 10243 10470 10360 10321 

公斤/公顷 

单产 1980 1991 1993 2001 

万吨 

产量 2028 2084 2065 2065 

进口 9750 10475 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 354 856 51 51 

  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 34 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 2065 

进口 7835 8323 9349 9413 8261 9853 9978 9030 9750 10475 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 -137 354 856 51 
 

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 2025 年 1 月数据测算 
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图表 36 我国大豆现货价格（元/吨） 图表 37 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 

 

 

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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