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1.美豆供需平衡表观点 

巴西大豆竞争市场份额，旧作美豆出口不及预期，上调 2023/24 期初库存。自 3 月起，受

巴西大豆上市冲击影响，美豆销售进度放缓，目前 2022/23年度美豆出口进度斤完成约 93%，未

达到 USDA出口目标，旧作美豆出口放缓导致 2022/23 年度期末库存有所上升，同时导致 2023/24

年度美豆期初库存环比上升 6.98%。同时，本次报告未对美豆整体产量进行调整，市场产量小幅

小修预期落空。但是看似利空的数据并未降低市场对产量的担忧，干旱报告显示，目前美豆主

产区干旱范围由 28%上升至 39%，同时未来降水分布不均，爱荷华州等大豆主产区西部仍将面临

干旱扩大风险。但是，距离美豆进入生长关键期还有近半个月时间，降水情况若能在 7 月份前

有所改善，美豆仍将迎来较大丰产，未来重点关注降水情况于厄尔尼诺气候形成强度。 

图表 1： 美豆 6 月供需平衡表 

美豆供需平衡表 

 2021/22 2022/23 

2023/24 预测 

（5 月） 

2023/24 预测 

（6 月） 6 月同比 6 月环比 

百万公顷 

种植面积 87.2 87.5 87.5 87.5 0.00% 0.00% 

收获面积 86.3 86.3 86.7 86.7 0.46% 0.00% 

蒲式耳 

单产 51.7 49.5 52 52 5.05% 0.00% 

百万蒲式耳 

期初库存 257 274 215 230 -16.06% 6.98% 

产量 4465 4276 4510 4510 5.47% 0.00% 

进口 16 20 20 20 0.00% 0.00% 

总供应 4738 4571 4745 4760 4.13% 0.32% 

压榨量 2204 2220 2310 2310 4.05% 0.00% 

出口 2158 2015 1975 1975 -1.99% 0.00% 

留种 102 102 101 101 -0.98% 0.00% 

损耗 1 19 25 25 31.58% 0.00% 

总需求 4464 4355 4411 4411 1.29% 0.00% 

期末库存 274 215 335 350 62.79% 4.48% 

每亩均价（美元/蒲

式耳） 13.3 14.2 12.1 12.1 -14.79% 0.00% 

库销比 6.14% 4.94% 7.59% 7.93% 60.72% 4.48% 
 

数据来源：USDA, 兴证期货研发部 
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2. 全球大豆供需平衡表观点 

2023/24 年度需求小幅下调，库销比持续改善，供强需弱预期仍然较为强烈。本次报告显

示，全球库销比环比上行 0.75%，，库销比持续改善。其中，供应端扩张主要来源于美国与巴西

期初库存上升影响。由报告可知，美豆期初库存由 586 万吨上升至 627 万吨，巴西期初上升至

3355 万吨，二者旧作大豆结余上升是本次库销比整体上升的主要动因，同时，欧盟大豆期初库

存也出现了一定程度的上升。需求方面，全球压榨需求环比小幅下降，整体需求走弱，2023/24

年度大豆供强于求格局预期整体较为强烈。 

表 2： 全球大豆 6月供需平衡表 

 时期 
期初

库存 
产量 进口 

国内压

榨量 

国内总

需求 
出口 

期末

库存 
库销比 环比 

全球 5 月 101.04 410.59 169.77 332.31 386.49 172.41 122.5 22.02% 
0.75% 

6 月 101.32 410.7 169.82 331.91 386.09 172.41 123.34 22.19% 

美国 5 月 5.86 122.74 0.54 62.87 66.29 53.75 9.11 13.63% 
4.50% 

6 月 6.27 122.74 0.54 62.87 66.29 53.75 9.52 14.25% 

主要出

口国 

5 月 51.53 223.9 6.18 95.85 106.79 109.4 65.42 57.91% 
0.98% 

6 月 51.38 223.9 6.18 95.35 106.29 109.4 65.77 58.48% 

阿根廷 5 月 18.15 48 5.7 36.5 43.2 4.6 24.05 49.18% 
0.61% 

6 月 17.55 48 5.7 36 42.7 4.6 23.95 49.48% 

 巴西 5 月 33.1 163 0.45 55.75 59.7 96.5 40.35 67.08% 
1.12% 

6 月 33.55 163 0.45 55.75 59.7 96.5 40.8 67.83% 

巴拉圭 5 月 0.16 10 0.02 3.5 3.65 5.9 0.63 17.17% 
0.00% 

6 月 0.16 10 0.02 3.5 3.65 5.9 0.63 17.17% 

主要进

口国 

5 月 38.64 24.56 134.64 124.83 155.8 0.42 41.62 14.33% 
0.33% 

6 月 38.77 24.68 134.64 124.93 155.9 0.42 41.77 14.38% 

 中国 5 月 35.8 20.5 100 95 118 0.1 38.2 17.52% 
0.00% 

6 月 35.8 20.5 100 95 118 0.1 38.2 17.52% 

 欧盟 5 月 1.48 3.1 14 15.15 16.74 0.3 1.54 5.01% 

15.58% 
6 月 1.61 3.22 14 15.15 16.74 0.3 1.78 5.79% 

东南亚 5 月 0.73 0.47 10.64 5.48 10.73 0.02 1.1 5.15% 

-9.51% 
6 月 0.73 0.47 10.64 5.58 10.83 0.02 1 4.66% 

墨西哥 5 月 0.33 0.24 6.55 6.6 6.66 0 0.46 3.48% 
0.00% 

6 月 0.33 0.24 6.55 6.6 6.66 0 0.46 3.48% 

数据来源：USDA, 兴证期货研发部 
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