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编者按：

2025 年 12 月 9日，美国农业部（以下简称 USDA）公布了农产品最新月度供

需报告，农产品小组对重点品种的月度修正进行解读，供投资者参考。

USDA 报告解读及分析

内容概述：

 大豆： 12 月 USDA 大豆供需调整不大，南美天气良好施压
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 大豆：12 月 USDA 大豆供需调整不大，南美天气良好施压

表 1：美国大豆供需平衡表（单位：万吨，万英亩，蒲/英亩，美元/蒲）

数据来源：USDA，上海中期

从美豆需求来看，USDA12 月报告未对美豆供需进行调整。尽管 11 月份以来

中国重启美豆采购，但随着巴西与美豆溢价收窄，巴西大豆价格优势显现，而

2026 年 1-2 月巴西新作大豆将初步上市，美豆将面临价格更具优势的巴西新

作的冲击，此外，阿根廷 9月 22-24 日期间大豆免税政策带动 10 月份之后阿

根廷大豆出口大幅增长，在南北美大豆出口竞争加剧局面下，2025/26 年度美

豆出口目标能否达成仍取决于中国采购情况。

表 2：巴西大豆供需平衡表（单位：万吨）

数据来源：USDA，上海中期
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图 1：巴西未来 1-7 天降水累计（mm） 图 2：巴西未来 8-14 天降水累计（mm）

数据来源：NOAA ，上海中期

图 3：巴西未来 1-7 天降水偏离（mm） 图 4：巴西未来 8-14 天降水偏离（mm）

数据来源：NOAA ，上海中期
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表 3：阿根廷大豆供需平衡表（单位：万吨）

数据来源：USDA，上海中期

从南美大豆来看，12 月供需报告暂未调整 2025/26 年度巴西及阿根廷大豆产

量。巴西大豆播种接近尾声，CONAB数据显示，截止2025年 12月 7日，巴西2025/26

年度大豆播种进度为 90.3%，高于五年同期均值 89.8%，但低于去年同期的 94.1%。

12 月-1 月巴西大豆进入关键结荚生长期，未来两周巴西大豆产区降水充足，巴

西大豆丰产概率逐步增加，同时，受中国重启美豆采购影响，巴西大豆新作销

售进度偏缓，若本年度巴西大豆 1.75 亿吨的产量目标达成，巴西大豆将面临

较大供应压力。

表 4：全球大豆供需平衡表（单位：万吨）

数据来源：USDA，上海中期

综合来看，12 月 USDA 大豆供需报告调整不大，当前全球大豆供应宽松制

约美豆上涨空间，由中国采购带来的美豆看涨势头有所放缓，下一阶段市场重点

将转向南美大豆生长状况，当前巴西大豆进入关键结荚期，巴西产区 12 月中
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旬天气情况较为有利，南美大豆丰产压力抑制大豆走势，报告发布后，美豆 1

月主力合约下跌 0.55%，收于 1087.75 美分/蒲，整体走势维持震荡偏弱运行。

（正文结束）


