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策略摘要 

粕类观点 

■ 市场分析 

国际方面：USDA 发布 4 月供需报告，本次报告将美豆压榨量提高 1000 万蒲式耳至

24.2 亿蒲式耳，期末库存调低 500 万蒲式耳至 3.75 亿蒲式耳，其余未见明显调整；巴

西方面略微上调期初库存 179 万吨，同时上调国内压榨量 100 万吨，产量端仍维持

1.69 亿吨，阿根廷方面也维持 4900 万吨的产量，南美方面整体没有较大变化。USDA

出口报告表示，截至 2025 年 4 月 3 日当周，美国大豆出口检验量 80.4 万吨，环比下

降 1.0%，同比增长 64%。迄今为止，2024/25 年度美国大豆出口检验总量 4155 万吨，

同比增长 10.6%，达到全年出口目标的 83.7%。巴西国家商品供应公司发布月报，预计

2024/25 年度巴西大豆产量 1.6787 亿吨，较上月调高 50 万吨，同比增长 13.6%；单产

3533 公斤/公顷，上月预测 3527 公斤/公顷，同比增长 10.4%；种植面积 4751 万公

顷，上月预测 4745 万公顷，同比增长 3.0% 

整体来看，本月的 USDA 供需报告未对南美做出较大调整，巴西方面丰产格局已定，4

月开始的大量到港仍将给国内带来一定的供应压力，但本次报告大幅上调了美国国内

的大豆压榨需求，也反映出了在当前关税政策影响下，美国进口油脂数量可能出现下

滑，利多美国国内豆油消费，CBOT 美豆价格也在回落之后迎来了一波反弹。当前中美

关税已经加征超过 100%，在当下水平下，美国商品已无市场接受可能性，但是当前关

税政策变动情况较快，且当前关税因素对于价格影响较大，未来的具体影响需要对宏

观政策进行持续关注。国内方面，当前是巴西大豆的到港窗口期，虽然在关税政策的

影响下，巴西升贴水始终保持坚挺，一定程度上支撑了进口成本，但是未来几月的整

体到港量依旧偏大，国内下游供应在短期内并不紧张，未来需重点关注政策变化和国

内大豆到港情况。 

参考资讯来源：USDA、CONAB 

■ 策略 

中性 

■ 风险 

无 
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玉米观点 

■ 市场分析 

国际方面，美国农业部玉米出口净销售数据显示，截至 4 月 3 日当周，美国

2024/2025 年度玉米出口净销售为 78.6 万吨，前一周为 117.3 万吨。美国 2024/2025

年度玉米出口装船 169.9 万吨，前一周为 180.6 万吨。4 月份 USDA 报告显示，关税影

响减弱，维持美玉米产量不变，但是期末库存下调了 0.75 亿蒲式耳，至 14.65 亿蒲式

耳，低于此前预期。 

国内方面，供应端，农户手中余粮基本销售完毕，供应主体从基层农户转移到贸易

商，目前贸易商售粮节奏相对平稳。需求端，深加工企业开机率持续下行，南北港库

存维持高位，销区饲料企业采购一般，港口去库存缓慢。华北地区小麦将上市，一定

程度抑制了玉米价格上涨空间。近期重点关注国际贸易政策变动的影响。预计近期玉

米价格以稳为主，区间震荡运行。 

参考资讯来源：钢联数据、USDA 

■ 策略 

中性 

■ 风险 

无 
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粕类市场分析 

■ 价格行情 

期货方面，上周末收盘豆粕 2509 合约 3082 元/吨，环比上涨 43 元，涨幅 1.41%；上

周末收盘菜粕 2509 合约 2690 元/吨，环比下跌 59 元，跌幅 2.15%。现货方面，天津

地区豆粕现货价格 3360 元/吨，环比上涨 240，现货基差 M09+278，环比上涨 197；

江苏地区豆粕现货价格 3100 元/吨，环比上涨 90，现货基差 M09+18，环比上涨 47；

广东地区豆粕现货价格 3000 元/吨，环比上涨 30，现货基差 M09-82，环比下跌 13。

福建地区菜粕现货价格 2570 元/吨，环比上涨 100，现货基差 M09-120，环比上涨

69。 

参考资讯来源：钢联数据 

■ 豆粕供需 

国际方面：巴西大豆方面，巴西国家商品供应公司表示，截至 4 月 5 日当周，巴西

2024/25 年度大豆收割进度为 85.3%，较上周进度增加 3.9%。去年同期的收割进度为

76.4%；阿根廷大豆方面，布宜诺斯艾利斯谷物交易所表示，截至 3 月 28 日当周，阿

根廷大豆评级优良的比例为 32%，较前一周持平。 

国内方面：据 Mysteel 农产品调研显示，2025 年第 14 周国内全样本油厂大豆到港共计

18.5 船约 120.25 万吨大豆。其中华东及沿江 4 船，山东及河南 5.5 船，华北及西北 2

船，东北 2.5 船，广西 0 船，广东 3.5 船，福建 1 船，云南 0 船。 

根据 Mysteel 农产品对全国动态全样本油厂调查情况显示，第 14 周油厂大豆实际压榨

量 103.01 万吨，开机率为 28.96%；较预估低 1.74 万吨。2025 年第 14 周，全国油厂大

豆库存小幅回升至 290.43 万吨，较上周增加 42.51 万吨，增幅 17.15%，同比去年减少

86.99 万吨，减幅 23.05%。豆粕库存下滑至 57.91 万吨，较上周减少 16.89 万吨，减幅

22.58%，同比去年增加 27.91 万吨，增幅 93.03%。截止到 4 月 9 日的前一周，全国豆粕

共成交 135.46 万吨，环比增加 70.90 万吨，日均成交 27.09 万吨，日均环比增加 14.18

万吨，增幅 109.82%，其中现货成交 68.21 万吨，远月基差成交 67.25 万吨。豆粕提货

总量为 48.20 万吨，环比减少 9.36 万吨，日均提货 9.64 万吨，日均环比减少 1.87 万

吨，减幅为 16.26%。，截止到 2025 年 4 月 3 日，国内饲料企业豆粕库存天数为 7.65

天，较 3 月 28 日减少 0.54 天，减幅 7.04%，较去年同期减少 3.17%。 

参考资讯来源：钢联数据 

菜粕供需 

供应方面：根据 Mysteel 统计，截至 3 月 21 日沿海油厂菜籽压榨量 9.2 万吨，较上期
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增加 0.5 万吨；截至 3 月 21 日沿海油厂菜油产量为 3.77 万吨，较上期增加 0.20 万

吨；截至 3 月 21 日沿海油厂菜粕产量为 5.43 万吨，较上期增加 0.30 万吨。 

参考资讯来源：钢联数据 

■ 后市展望 

国际方面：USDA 发布 4 月供需报告，本次报告将美豆压榨量提高 1000 万蒲式耳至

24.2 亿蒲式耳，期末库存调低 500 万蒲式耳至 3.75 亿蒲式耳，其余未见明显调整；巴

西方面略微上调期初库存 179 万吨，同时上调国内压榨量 100 万吨，产量端仍维持

1.69 亿吨，阿根廷方面也维持 4900 万吨的产量，南美方面整体没有较大变化。USDA

出口报告表示，截至 2025 年 4 月 3 日当周，美国大豆出口检验量 80.4 万吨，环比下

降 1.0%，同比增长 64%。迄今为止，2024/25 年度美国大豆出口检验总量 4155 万吨，

同比增长 10.6%，达到全年出口目标的 83.7%。巴西国家商品供应公司发布月报，预计

2024/25 年度巴西大豆产量 1.6787 亿吨，较上月调高 50 万吨，同比增长 13.6%；单产

3533 公斤/公顷，上月预测 3527 公斤/公顷，同比增长 10.4%；种植面积 4751 万公

顷，上月预测 4745 万公顷，同比增长 3.0% 

整体来看，本月的 USDA 供需报告未对南美做出较大调整，巴西方面丰产格局已定，4

月开始的大量到港仍将给国内带来一定的供应压力，但本次报告大幅上调了美国国内

的大豆压榨需求，也反映出了在当前关税政策影响下，美国进口油脂数量可能出现下

滑，利多美国国内豆油消费，CBOT 美豆价格也在回落之后迎来了一波反弹。当前中美

关税已经加征超过 100%，在当下水平下，美国商品已无市场接受可能性，但是当前关

税政策变动情况较快，且当前关税因素对于价格影响较大，未来的具体影响需要对宏

观政策进行持续关注。国内方面，当前是巴西大豆的到港窗口期，虽然在关税政策的

影响下，巴西升贴水始终保持坚挺，一定程度上支撑了进口成本，但是未来几月的整

体到港量依旧偏大，国内下游供应在短期内并不紧张，未来需重点关注政策变化和国

内大豆到港情况。 

参考资讯来源：USDA、CONAB 

 

玉米市场分析 

■ 价格行情 

期货方面，上周收盘玉米 2505 合约 2314 元/吨，环比下跌 11 元，跌幅 0.47%；淀粉

2505 合约 2663 元/吨，环比下跌 3 元，跌幅 0.11%。现货方面，鲅鱼圈港玉米现货价

格 2210 元/吨，较上周上涨 20 元/吨，现货基差 C2507-104，较上周上涨 31 元/吨；
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吉林地区玉米淀粉现货价格 2650 元/吨，较上周持平，现货基差 CS2507-13，较上周

上涨 3 元/吨。 

参考资讯来源：钢联数据 

■ 玉米供需 

供应方面，据中国海关数据显示：2025 年 1~2 月国内玉米进口量 17.71 万吨，同比减

少 97.14%；具体来看，1 月份进口量为 9.99 万吨，2 月份进口量为 7.72 万吨。需求方

面，据样本点数统计上周全国主要 126 家玉米深加工企业共消费玉米 120.15 万吨，较

前一周减少 3.83 万吨。库存方面，上周北方四港玉米库存共计 468.1 万吨，周比减少

26.9 万吨；广东港内贸玉米库存共计 153.1 万吨，较上周增加 5.1 万吨。 

参考资讯来源：钢联数据 

■ 淀粉供需 

供应方面，据样本点统计数据显示，周度全国玉米淀粉产量为 29.36 万吨，较上周产量

降低 2.25 万吨；周度开机率为 56.75%，较上周降低 4.35%。利润方面，上周吉林玉米

淀粉对冲副产品利润为-88 元/吨，较上周降低升高 25 元/吨，黑龙江玉米淀粉对冲副

产品利润为-126 元/吨，较上周降低 6 元/吨。 

参考资讯来源：钢联数据 

■ 后市展望 

国际方面，美国农业部玉米出口净销售数据显示，截至 4 月 3 日当周，美国

2024/2025 年度玉米出口净销售为 78.6 万吨，前一周为 117.3 万吨。美国 2024/2025

年度玉米出口装船 169.9 万吨，前一周为 180.6 万吨。4 月份 USDA 报告显示，关税影

响减弱，维持美玉米产量不变，但是期末库存下调了 0.75 亿蒲式耳，至 14.65 亿蒲式

耳，低于此前预期。 

国内方面，供应端，农户手中余粮基本销售完毕，供应主体从基层农户转移到贸易

商，目前贸易商售粮节奏相对平稳。需求端，深加工企业开机率持续下行，南北港库

存维持高位，销区饲料企业采购一般，港口去库存缓慢。华北地区小麦将上市，一定

程度抑制了玉米价格上涨空间。近期重点关注国际贸易政策变动的影响。预计近期玉

米价格以稳为主，区间震荡运行。 

参考资讯来源：钢联数据、USDA 
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图 1:中国大豆月度进口量丨单位：吨  图 2:中国菜籽月度进口量丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 3:中国玉米月度进口量丨单位：吨  图 4:中国周度豆粕产量丨单位：万吨 

 

  

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据泰期货研究院 

 

图 5:中国周度大豆压榨量丨单位：万吨  图 6:中国周度菜粕产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 7:中国周度油菜籽压榨量丨单位：万吨  图 8:中国主要油厂大豆库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 9:中国主要油厂菜籽库存丨单位：万吨  图 10:中国主要油厂豆粕库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 11:中国主要油厂菜粕库存丨单位：万吨  图 12:北方四港玉米周下海量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 13:中国玉米周度港口库存丨单位：万吨  图 14:氨基酸加工企业玉米周消费量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 15:玉米淀粉加工企业玉米周消费量丨单位：万吨  图 16:玉米酒精加工企业玉米周消费量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 17:主要深加工企业玉米周消费量丨单位：万吨  图 18:主要深加工企业玉米库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 19:主要玉米淀粉企业周产量丨单位：万吨  图 20:主要玉米淀粉企业周开工率丨单位：% 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 21:主要玉米淀粉企业周提货量丨单位：万吨  图 22:主要企业淀粉周库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 23:全球大豆产量库存丨单位：千吨  图 24:美国大豆产量库存丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 25:巴西大豆产量库存丨单位：千吨  图 26:阿根廷大豆产量库存丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 27:中国大豆产量库存丨单位：千吨  图 28:全球菜籽油产量库存丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 29:加拿大菜籽油产量库存丨千吨  图 30:欧盟菜籽油产量库存丨千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 31:乌克兰菜籽油产量库存丨单位：千吨  图 32:中国菜籽油产量库存丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 33:全球玉米产量库存丨单位：千吨  图 34:美国玉米产量库存丨单位：千吨 

 

 

  
数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据泰期货研究院 

 

图 35:巴西玉米产量库存丨单位：千吨  图 36:中国玉米产量库存丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 37:豆粕主力合约丨单位：元/吨  图 38:菜粕主力合约丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 39:玉米主力合约丨单位：元/吨  图 40:玉米淀粉主力合约丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 41:豆粕现货均价丨单位：元/吨  图 42:菜粕现货均价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 43:玉米现货均价丨单位：元/吨  图 44:玉米淀粉现货均价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 45:豆粕 1-5合约价差丨单位：元/吨  图 46:豆粕 5-9 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 47:豆粕 9-1合约价差丨单位：元/吨  图 48:菜粕 1-5 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 49:菜粕 5-9合约价差丨单位：元/吨  图 50:菜粕 9-1 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 51:玉米 1-5合约价差丨单位：元/吨  图 52:玉米 5-9 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 53:玉米 9-1合约价差丨单位：元/吨  图 54:玉米淀粉 1-5合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 55:玉米淀粉 5-9合约价差丨单位：元/吨  图 56:玉米 9-1 合约价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 57:豆粕主力基差丨单位：元/吨  图 58:菜粕主力基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 59:玉米主力基差丨单位：元/吨  图 60:豆菜粕比价丨元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 61:阿根廷大豆近月进口利润丨单位：元/吨  图 62:巴西大豆近月进口利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 63:美湾大豆近月进口利润丨单位：元/吨  图 64:美西大豆近月进口利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 65:加拿大菜籽近月进口利润丨单位：元/吨  图 66:美湾玉米近月进口利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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