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策略摘要 

粕类观点 

■ 市场分析 

国际方面，美国农业部出口检验报告显示，截至 2025 年 4 月 24 日的一周，美国大豆

出口检验量 43.9 万吨，较一周前下降 21.5%，较去年同期增长 59.1%。迄今为止，

2024/25 年度美国大豆出口检验总量 4312 万吨，同比增长 11.3%，达到全年出口目标

的 86.8%，上周是 85.9%。美国对中国装运大豆 20.5 万吨，作为对比，前一周装运 6.8

万吨，去年同期 0.9 万吨。当周美国对中国大豆出口检验量占到该周出口检验总量的

46.8%，前一周是 24.7%。巴西外贸秘书处数据显示，4 月 1-25 日，巴西大豆出口量为

1295 万吨，高于一周前的 942 万吨，去年 4 月份全月为 1469 万吨。大豆出口均价为

389.8 美元/吨，比去年同期下跌 8.9%。作为对比，3 月出口量为 1468 万吨，同比增长

16.5%。 

整体来看，本月关税政策变化较快，前期的“对等关税政策”使得市场产生了对于未来大

豆进口的担忧，但目前正处于巴西新季大豆到港的时间点，未来几月国内都将维持千

万吨级的到港，在巴西新季大豆丰产以及集中到港的压力之下未来国内大豆供应将较

为宽松，虽然 4 月前期受到通关的影响豆粕现货曾处于偏紧的情况，油厂开机率也偏

低，豆粕库存明显低于历史同期，但随着后期巴西大豆的陆续到港，预计豆粕紧张的

情况将会缓解，油厂开机率也将同步回升，预计库存将会快速回补。随着巴西新季大

豆卖压的逐渐加大，升贴水也开始有所回落，进口成本对于豆粕价格的支撑预计也将

有所减弱。中长期来看未来几月的整体到港量依旧偏大，国内下游供应在此阶段内并

不紧张，各区域油厂也将陆续恢复开机，当前关税政策对于豆粕价格影响较为有限，

但是当前关税政策仍有变数，未来仍需重点关注政策变化和国内大豆到港情况以及美

国新季大豆的种植和天气情况。 

参考咨询来源：USDA、SECEX 

■ 策略 

谨慎偏弱 

■ 风险 

政策变化 
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玉米观点 

■ 市场分析 

国际方面，美国农业部出口销售报告显示，截至 4月 24 日当周，美国 2024/2025 年度

玉米出口净销售为 101.4 万吨，前一周为 115.3 万吨；美国 2024/2025 年度玉米出口装

船 159.8 万吨，前一周为 178 万吨。 

国内方面，供应端，基层粮源见底，贸易商出货积极性偏低，挺价意愿强烈，市场供

应偏紧。需求端，上月在贸易商惜售的影响下，玉米港口价格上涨带动盘面价格同步

上行，当前深加工企业库存尚可，饲料企业签订远期合同，现货按需采购。五一假期

期间，物流运输受假期影响，华北玉米现货涨幅超过 100 元/吨。5 月份新麦集中上市

阶段，虽然部分地区的干旱给到小麦价格一定的提振，但是小麦产量情况仍需持续观

察，当前饲料企业将根据小麦和玉米价差关系选择建库策略，玉米替代压力将会增

大。重点关注关税发展，替代谷物投放政策等。 

参考咨询来源：USDA 

■ 策略 

谨慎偏弱 

■ 风险 

新季小麦产量情况 
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粕类市场分析 

■ 价格行情 

期货方面，上月末收盘豆粕 2509 合约 2920 元/吨，环比上涨 55 元，涨幅 1.92%，上

月末收盘菜粕 2509 合约 2536 元/吨，环比下跌 74 元，跌幅 2.84%。现货方面，天津

地区豆粕现货价格 3300 元/吨，环比上涨 180，现货基差M09+380，环比上涨 125；

江苏地区豆粕现货价格 3320 元/吨，环比上涨 310，现货基差 M09+400，环比上涨

255；广东地区豆粕现货价格 3380 元/吨，环比上涨 410，现货基差 M09+460，环比

上涨 355。福建地区菜粕现货价格 2480 元/吨，环比下跌 80，现货基差 M09-56，环

比下跌 6。 

参考咨询来源：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 26 日当周，巴西

2024/25 年度大豆收割进度为 94.8%，较上周进度增加 2.3%。去年同期的收割进度为

90.5%。阿根廷大豆方面，布宜诺斯艾利斯谷物交易所表示，截至 4 月 25 日当周，阿

根廷大豆评级优良的比例为 41%，高于前一周的 35%。美国农业部 4 月 1 日公布的季度

谷物库存报告显示，美国 2025 年 3月 1 日当季大豆库存为 19.10 亿蒲式耳，高于去年

同期的 18.45 亿蒲式耳。USDA 公布的种植意向报告显示，美国 2025 年大豆种植面积

预估为 8,349.5 万英亩，市场此前预估为 8,376.2 万英亩。 

国内方面：据海关总署数据显示：中国 2025 年 3 月大豆进口 350.3 万吨，较 2024 年

3 月进口量同比减少 203.8 万吨，跌幅为 36.78%。2025 年 1-3 月中国累计进口大豆总

量为 1710.9 万吨，同比减少 146.8 万吨，减幅为 7.9%。据 Mysteel 农产品团队调研统

计，2025 年 5 月份国内全样本油厂大豆到-19港预估 141.5 船，共计约 919.75 万吨。

预计 2025 年 6 月 1100 万吨，7 月 1050 万吨。 

根据 Mysteel 农产品对全国主要油厂的调查情况显示，2025 年 4 月，动态全样本油厂

大豆压榨预估为 621.1 万吨，去年同期实际压榨量为 784.4 万吨，较去年同期预计减少

163.3 万吨。2025 年 4 月，全国油厂大豆压榨为 538.93 万吨，较上月减少 83.88 万

吨，减幅 13.47%；较去年同期减少 245.47 万吨，减幅 31.29%。截至 4 月 25 日，全国

大豆库存为 459.48 万吨，较上月增加 201.56 万吨，环比增幅 78.51%；与去年同期相比

增加 104.4 万吨，同比增加 29.4%；高出三年均值 92.68 万吨。动态全样本油厂豆粕库

存为 7.48 万吨，较上月减少 67.32 万吨，环比减幅 90%；与去年同期相比减少 41.37 万
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吨，同比减幅也高达 84.69%，较三年均值低出 19.24 万吨。截止到 4 月 31 日，月内共

成交 481.47 万吨，环比增加 257.32 万吨，增幅 114.80%；同比减少 43.34 万吨，减幅

8.26%；其中现货成交 214.18 万吨，远月基差成交 267.29 万吨。月内国内主要油厂豆

粕提货量 269.76 万吨，环比减少 10.845 万吨，减幅 3.86%，同比去年减少 68.17 万

吨，减幅 20.17%。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 菜粕供需 

根根据 Mysteel 统计，本月沿海油厂菜籽压榨量为 45.95 万吨，较上月涨 11.9 万吨；

本月沿海油厂菜油产量为 18.84 万吨，较上月增加 4.88 万吨；本月沿海油厂菜油产量

为 18.84 万吨，较上月增加 4.88 万吨。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 后市展望 

国际方面，美国农业部出口检验报告显示，截至 2025 年 4 月 24 日的一周，美国大豆

出口检验量 43.9 万吨，较一周前下降 21.5%，较去年同期增长 59.1%。迄今为止，

2024/25 年度美国大豆出口检验总量 4312 万吨，同比增长 11.3%，达到全年出口目标

的 86.8%，上周是 85.9%。美国对中国装运大豆 20.5 万吨，作为对比，前一周装运 6.8

万吨，去年同期 0.9 万吨。当周美国对中国大豆出口检验量占到该周出口检验总量的

46.8%，前一周是 24.7%。巴西外贸秘书处数据显示，4 月 1-25 日，巴西大豆出口量为

1295 万吨，高于一周前的 942 万吨，去年 4 月份全月为 1469 万吨。大豆出口均价为

389.8 美元/吨，比去年同期下跌 8.9%。作为对比，3 月出口量为 1468 万吨，同比增长

16.5%。 

整体来看，本月关税政策变化较快，前期的“对等关税政策”使得市场产生了对于未来大

豆进口的担忧，但目前正处于巴西新季大豆到港的时间点，未来几月国内都将维持千

万吨级的到港，在巴西新季大豆丰产以及集中到港的压力之下未来国内大豆供应将较

为宽松，虽然 4 月前期受到通关的影响豆粕现货曾处于偏紧的情况，油厂开机率也偏

低，豆粕库存明显低于历史同期，但随着后期巴西大豆的陆续到港，预计豆粕紧张的

情况将会缓解，油厂开机率也将同步回升，预计库存将会快速回补。随着巴西新季大

豆卖压的逐渐加大，升贴水也开始有所回落，进口成本对于豆粕价格的支撑预计也将

有所减弱。中长期来看未来几月的整体到港量依旧偏大，国内下游供应在此阶段内并
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不紧张，各区域油厂也将陆续恢复开机，当前关税政策对于豆粕价格影响较为有限，

但是当前关税政策仍有变数，未来仍需重点关注政策变化和国内大豆到港情况以及美

国新季大豆的种植和天气情况。 

参考咨询来源：USDA、SECEX 

 

玉米市场分析 

■ 价格行情 

期货方面，上月收盘玉米 2507 合约 2377 元/吨，环比上涨 89 元，涨幅 3.89%；淀粉

2507 合约 2748 元/吨，环比上涨 107 元，涨幅 4.05%。现货方面，鲅鱼圈港玉米现货

价格 2216 元/吨，较上月上涨 4 元/吨，现货基差 C2507-161，较上月下跌 85 元/吨；

吉林地区玉米淀粉现货价格 2650 元/吨，较上月持平，现货基差 CS2507-98，较上月

下跌 107 元/吨。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 玉米供需 

供应方面，据中国海关数据显示：2025 年 3玉米进口量 8 万吨，同比减少 95.10%。需

求方面，据样本点数统计上月全国主要 149 家玉米深加工企业共消费玉米 570 万吨，

较上月减少 53 万吨左右，较上年同期减少 28 万吨。库存方面，上月北方四港玉米库

存共计 438.5 万吨左右，月环比减少 77.9 万吨；南方港口内贸玉米库存 163.7 万吨左

右，月环比减少 0.5 万吨。 

参考咨询来源：钢联数据 

 

■ 淀粉供需 

供应方面，据样本点统计数据显示，上月全国玉米淀粉产量为 127.2 万吨，较上月产量

减少 21.5 万吨；月度开机率为 58.66%，较上月降低 9.91%，同比降低 9.8%。利润方

面，上月吉林玉米淀粉对冲副产品平均利润为-71 元/吨，环比降低 40 元/吨，黑龙江

玉米淀粉对冲副产品平均利润为-135 元/吨，环比降低 139 元/吨。 

参考咨询来源：钢联数据 
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■ 后市展望 

国际方面，美国农业部出口销售报告显示，截至 4月 24 日当周，美国 2024/2025 年度

玉米出口净销售为 101.4 万吨，前一周为 115.3 万吨；美国 2024/2025 年度玉米出口装

船 159.8 万吨，前一周为 178 万吨。 

国内方面，供应端，基层粮源见底，贸易商出货积极性偏低，挺价意愿强烈，市场供

应偏紧。需求端，上月在贸易商惜售的影响下，玉米港口价格上涨带动盘面价格同步

上行，当前深加工企业库存尚可，饲料企业签订远期合同，现货按需采购。五一假期

期间，物流运输受假期影响，华北玉米现货涨幅超过 100 元/吨。5 月份新麦集中上市

阶段，虽然部分地区的干旱给到小麦价格一定的提振，但是小麦产量情况仍需持续观

察，当前饲料企业将根据小麦和玉米价差关系选择建库策略，玉米替代压力将会增

大。重点关注关税发展，替代谷物投放政策等。 

参考咨询来源：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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