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                 宏观、供应和资金 油粕宽幅振荡
多空逻辑： 
利多因素：中美贸易争端、中加菜籽反倾销调查、美豆生长关键期、美国生柴政策带动

的美豆油强势上涨、中印需求预期回升、国内油粕库存偏低、海关巴西大豆检验通关缓慢、
油粕外资多头资金配置、、

利空因素：美俄关系修复，OPEC+5月份供应增加，国际原油价格承压，巴西大豆上市压
力加大，国内菜籽油库存5年历史新高，油脂消费淡季

操作建议：油脂宽幅振荡，豆油2509支撑位7200，压力位8500；棕榈油2509合约支撑位
7700，压力位9000；菜籽油2509合约支撑位8750，压力位10000；双粕震荡，豆粕2509支
撑位2710，压力位3100；菜粕2509合约支撑位2370，压力位2780

风险提示：1、国际原油价格震荡中选择方向，OPEC+成员国5月份增产，国际原油有承压
预期
2、印尼B40计划能否推行是后续棕榈油走势的关键主导因素
3、美国生柴计划是否继续强化
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Part 1 复盘回顾



                 豆棕油弱菜油强  双粕承压豆粕弱于菜粕 
多空逻辑： 
利多因素：中美和中加贸易争端，美豆种植意向调降，印尼B40仍有变数，印尼棕榈油

低库存，国内棕榈油刚需支撑 4月中旬前油厂停机，中加菜籽生长期，水产旺季启动

利空因素：美俄关系修复，OPEC+5月份供应增加，国际原油价格承压，巴西大豆上市压
力加大，国内菜籽油库存5年历史新高，CFTC大豆和豆粕净多资金未有增持，油脂消费淡
季

操作建议：油脂逢高沽空，豆油2509支撑位7200，压力位8260；棕榈油2509合约支撑位
7700，压力位9664；菜籽油2509合约支撑位8380，压力位9000；双粕震荡下行，豆粕2509
支撑位2710，压力位3100；菜粕2509合约支撑位2370，压力位2780

风险提示：1、国际原油价格震荡中选择方向，OPEC+成员国5月份增产，国际原油有承压
预期

2、印尼B40计划能否推行是后续棕榈油走势的关键主导因素



1.2 盘面回顾

Ø中美关税之争白热化和中加反倾销调查，国际原油先抑后扬，豆油和棕榈油受制于供应压力，整体走势承压，菜籽油一枝独秀。
Ø中美关税之争叠加中加反倾销调查，双粕走势偏强，菜粕走势强于豆粕。

数据来源：文华财经，格林大华期货请务必阅读文后免责声明



Part 2 本期分析



2.2 宏观逻辑

Ø 宏观因素：
中美关税之争白热化。2025年2月1日，美国对华开启增加关税制裁，4月9日宣布对中国增加125%的关税，加之自3月初以来已经实施的20% 
所谓芬太尼问题施加的关税，截止到2025年4月10日，美国对中国产品征收的额外关税现已达到145%。针对美方的肆意增加关税，中方初始
阶段进行了对等加税，截止到4月25日，中方称针对美方的无底线加税，中方后续将不再跟随上调关税。

中美关税的长期影响：中国作为对美工业品出口的重要国家，中美贸易争端下，市场担忧中国工业品出口受阻碍，工业品持续下滑，中国作
为农产品净进口大国，农产品价格企稳回升。回顾4月份国内大宗商品整体走势，工业品弱，农产品强，贵金属飙涨，原油系产品下跌。

数据来源： 格林大华期货研究所整理
请务必阅读文后免责声明



2.2 宏观逻辑

数据来源：  USDA 文华财经 格林大华期货
请务必阅读文后免责声明

Ø贸易摩擦继续演绎
白热时期：2018 年 7 月，美对价值 340 亿美元的中国商品加征 25% 的关税，美对中国的钢铁、铝等产品大幅上调进口关税，引发了中美贸
易战。作为回应，中国在7.6日对包括大豆在内的许多美国产品征收报复性关税，将美国大豆的进口关税提高至25%。这使得美国大豆对中国
买家来说变得更加昂贵，美豆成本增加，对内进口量库存降低，直接影响了美国大豆对中国的出口，加征关税后，美国大豆在中国市场的价
格大幅上升，失去了竞争力，中国买家纷纷转向巴西等其他供应国。

豆粕期货：关税+美豆生长关键期+中国低库存，豆粕期货整体价格上行（7月-9月）
                    中国提高进口美豆关税+美豆进入售卖期，中国减少进口，豆粕期价价格持续下跌（10月到次年的2月底）



2.2 宏观逻辑

数据来源：  USDA 文华财经 格林大华期货
请务必阅读文后免责声明

Ø贸易摩擦继续演绎
经济领域：税收改革：主张 “对外增税、对内减税”，计划成立 “国外收入局”，负责征收关税、进口税以及所有外国来源收入，以高关税替代
企业和个人所得税。
能源政策：上任首日将推翻拜登的海上钻井禁令，在美国很多地方增加钻探，以降低能源成本。  
生柴政策：竞选中频频将可再生能源作为抨击的对象，对《通胀削减法案》中涉及的可再生能源税收抵免政策等提出严厉批评，而生物柴油
行业也可能受到这种对可再生能源整体态度的间接影响。2019年退出《巴黎协定》，市场预期本次懂王重回政坛后美生柴需求减量约350万
吨。

美豆的价格位置：2025年巴西创纪录大豆产量+全球大豆供应连续三年增加，自2023年美豆期价进行下行周期，至2024年12月份接近美豆种
植成本850-870美分/英亩区间，美豆在945美分/蒲式耳获得支撑，继续下调空间有限，后续上涨的空间较大，美豆的上涨会推动进口成本的
增加，国内豆粕具有长线上涨基础。截止到4月底美豆07合约已经从960美分/蒲式耳上涨至1063美分/蒲式耳，国内税后美豆到港价飙升至
8800元/吨，截断了市场后续进口美豆的预期。



2.2 供需逻辑

Ø 供需因素：
供给端：，
宏观方面：中美双方关税白热化，中加油菜籽反倾销调查将持续到9月9日，中方已经100%征税菜粕和菜籽油，后续中加油菜籽反倾销仍在调
查中。
双粕基本面：5-6月份，巴西大豆到港充足，油厂开机率回升，预期豆粕供应增加，菜籽供紧需强，中加菜籽生长期，水产旺季启动，豆粕
弱于菜粕
棕榈油方面：二季度，东南亚棕榈油进入增产周期，产量回升和需求回升博弈，将会决定东南亚棕榈油库存拐点，如果库存上升，内外盘棕
榈油价格将会承压，反之，在低库存的支撑下，市场将会博弈需求回升对产量回升的压力抵消，棕榈油将会呈现偏强走势。印尼的B40计划
依旧是关注的重点，执行，棕榈油继续保持上行，不执行，棕榈油价格将会下跌。
菜籽油方面：国内菜籽供应季节性低点，但是国内菜籽库存良好，菜籽油库存处于5年历史同期高位，因此菜籽油价格的变化，一方面受制
于较高的国内库存，另一方面加拿大对华的态度令菜籽油有上涨支撑
需求端：
双粕方面，生猪端已经完成集约化，垄断化过程，集团产产能稳定，加之二育的介入，生猪饲料需求稳定。二季度气温将逐步回升，水产备
货陆续开启，对菜粕的需求预期会有所增加。
库存情况：
国内油料油脂库存：截止到2025年第16周末，国内三大食用油库存总量为197.20万吨，周度下降4.62万吨，环比下降2.29%，同比增加5.85%。
其中豆油库存为72.96万吨，周度下降6.95万吨，环比下降8.70%，同比下降24.39%；食用棕油库存为35.72万吨，周度增加2.56万吨，环比
增加7.72%，同比下降17.96%；菜油库存为88.53万吨，周度下降0.23万吨，环比下降0.26%，同比增加91.33%。
国内双粕库存：豆粕库存跌穿5年均值。截止到2025年第16周末，国内豆粕库存量为15.4万吨，较上周的28.8万吨减少13.4万吨，环比下降
46.60%；合同量为286.6万吨，较上周的303.5万吨减少16.9万吨，环比下降5.58%。水产旺季叠加贸易争端，贸易商提前备货。截止到2025
年第16周末，国内进口压榨菜粕库存量为0.6万吨，较上周的1.9万吨减少1.3万吨，环比下降69.63%；合同量为8.0万吨，较上周的7.0万吨
增加1.0万吨，环比增加14.29%。
基差情况：
双粕基差：截止到4月25日，豆粕主力合约基差819元/吨，菜粕基差-64元/吨，4月份由于国内油厂超预期停机，导致豆粕基差走强，菜粕基
差相对稳定。外盘美豆油走强和国内超预期停机，豆油库存下降带动，豆油基差快速走强，棕榈油基差走升，菜籽油基差受制于高库存压力，
表现一般。豆油主力合约基差536元/吨；棕榈油主力合约基差854元/吨；菜籽油主力合约基差94元/吨。

数据来源： 格林大华期货请务必阅读文后免责声明



2.2 供需逻辑

数据来源：  美国农业部  格林大华期货
请务必阅读文后免责声明

USDA论坛展望下调新年度美豆种植面积，上调新年度美豆单产
Ø 美国农业部预计，2025年美国大豆种植面积为8,400万英亩，而2024年为8,710万英亩；2025/26年度大豆产量为43.70亿蒲式耳，2024/25

年度为43.66亿蒲式耳；2025/26年度大豆单产为52.5蒲式耳/英亩，2024/25年度为50.7蒲式耳/英亩；2025/26年度大豆期末库存为3.2亿
蒲式耳，而2024/25年度为3.8亿蒲式耳；2025/26年度美国大豆压榨量为24.75亿蒲式耳，出口为18.65亿蒲式耳；2025/26年度美国大豆
平均价格为每蒲式耳10.00美元，2024/25年度为10.10美元。

Ø 美豆播种面积和收获面积的差值范围在58-130万之间，2018年特朗普1.0时刻，美豆播种面积和实际收获面积差值最大157.3万英亩，
2019年也保持在118.2万英亩,2025年特朗普2.0时代，美豆播种面积和收获面积或将仍有降低，实际种植面积或将低于8400万英亩。同时
较高的美豆单产也有下调空间，因为2025年预计是拉尼娜极端天气出现的年份。

Ø 3月31日，美国农业部季度供需报告即将出台，同时美豆新年度种植意向即将出台。美国农业部即将公布的种植意向报告及季度库存报告
奠定市场基调，FBN农民调查显示2024年美豆种植面积或降至8350万英亩，同比缩减4.1%。



2.2 供需逻辑

数据来源：  中国粮油商务网  格林大华期货
请务必阅读文后免责声明

美豆播种进入关键期，天气升水预期升温
Ø 美国农业部报告称，在占到全国大豆播种面积96%的18个州，截至4月20日（周日），美国大豆播种进度为8%，高于五年均值5%，也高于

分析师平均预期的7%。气象预报机构称，多雨天气可能放慢平原地区、中西部西北部以及三角洲地区的早期大豆播种工作。截至周日，
伊利诺伊州大豆播种进度为10%，高于五年均值7%；衣阿华州的播种进度11%，高于五年均值3%；印第安纳大豆播种3%，和五年均值持平。
3月底美国农业部发布的播种意向数据显示，2025年美国农户计划播种8349.5万英亩大豆，同比降低4%，也低于市场平均预估的8376万英
亩（范围8250-8550万英亩）。



2.2 供需逻辑

数据来源：  wind  格林大华期货
请务必阅读文后免责声明

Ø 巴西大豆到港高峰期到来 巴西大豆升贴水坚挺
华盛顿美国农业部出口销售报告显示，截至4月17日当周，美国对中国（仅指大陆）的2024/25年度大豆净销售量为零。作为对比，上周美国
对中国净销售约7.3万吨大豆，2024/25年度交付。美国对中国的其他农产品出口销售和装运情况包括，截至4月17日当周，美国对中国装运
6.8万吨大豆，低于前一周的20.4万吨。巴西植物油行业协会（ABIOVE）的一位主管表示，2025年，巴西将向中国出口更多大豆，并向欧洲、
中东和东南亚的客户出口更多豆粕。



2.2 多空逻辑

数据来源：汇易网，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø国内豆类方面：
大豆进口成本：CNF报价上涨为主。截止到3月28日，巴西大豆近月437.20美元/吨，较上月上涨9.1美元/吨；美湾大豆近月450.67美元/吨，
较上月下跌4.2美元/吨；阿根廷大豆近月457.64美元/吨，较上月上涨19.73美元/吨。
升贴水：大豆升贴水下跌。截止到4月25日，巴西大豆近月升贴水55美分/蒲式耳，较上月下跌28美分/蒲式耳；阿根廷大豆近月升贴水78分/
蒲式耳，较上月下跌10美分/蒲式耳；美湾大豆近月升贴水100美分/蒲式耳，较上月上涨37美分/蒲式耳。
到岸价：大豆到岸价上涨为主。截止到4月25日，巴西大豆到岸价3744.29元/吨，环比上月上涨85.25元/吨，美湾大豆到岸价8988.10元/吨，
环比上月上涨4858.21元/吨，阿根廷大豆到岸价3895.29元/吨，环比上月上涨115元/吨。



2.2 供需逻辑

数据来源：中国粮油商务网，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø国内豆类方面：
进口成本：截止到4月25日，巴西大豆5月份3757元/吨，CNF报价447美元/吨
压榨利润：巴西豆5月船期进口大豆盘面压榨利润回升，国内买船增加。巴西大豆5月盘面榨利41元/吨，现货榨利702元/吨。
开机率：截止到第16周末(4月19日）国内主要大豆油厂的大豆开机率较上周有所增长，整体上处于较低水平。国内油厂平均开机率为36.28%，
较上周的26.63%开机率增长9.65%。本周全国油厂大豆压榨总量为142.00万吨，较上周的104.21万吨增加了37.78万吨，其中国产大豆压榨量
为4.13万吨，进口大豆压榨量为137.86万吨。
压榨量：数据统计显示，本周完全开机的企业44家，部分开机25家,停机97家。据此计算的本周大豆加工量为142万吨，较上周增加37.79万
吨，较去年同期207.33万吨减少65.34万吨。开机率为36.28%，较上周的26.63%增加9.65个百分点，较去年同期53.72%减少17.44个百分点。
下周预期大豆加工量为149.53万吨，开机率为38.21%。



2.2 供需逻辑

数据来源：中国粮油商务网，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø国内豆类方面：
进口预估：监测数据显示，截止到4月22日，4月船期累计采购了1021.8万吨，采购进度为100%。5月船期累计采购了1085万吨，周度增加13
万吨，采购进度为98.19%。6月船期累计采购了796.6万吨，周度增加52.7万吨，采购进度为75.87%。7月船期累计采购了388.7万吨，周度增
加33万吨，采购进度为43.19%。8月船期累计采购了85.5万吨，周度增加33万吨，采购进度为10.69%。2026年2月船期累计采购了26.4万吨，
采购进度为2.78%。2026年3月船期累计采购了105.5万吨，周度增加6.5万吨，采购进度为8.94%。
中国粮油商务网预估，5月份大豆到港1150万吨，6月份大豆到港1080万吨。



2.2 供需逻辑

数据来源：中国粮油商务网，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø国内豆类方面：
大豆、豆粕和豆油库存：中国粮油商务网监测数据显示，截止到2025年第16周末，国内进口大豆库存总量为425.1万吨，较上周的362.6万吨
增加62.5万吨，去年同期为318.9万吨，五周平均为346.2万吨。其中：沿海库存量为376.8万吨，较上周的318.4万吨增加58.4万吨，去年同
期为270.0万吨，五周平均为289.3万吨。国内豆油库存量为73.0万吨，较上周的79.9万吨减少6.9万吨，环比下降8.70%；合同量为130.4万
吨，较上周的129.8万吨增加0.6万吨，环比增加0.47%。国内豆粕库存量为15.4万吨，较上周的28.8万吨减少13.4万吨，环比下降46.60%；
合同量为286.6万吨，较上周的303.5万吨减少16.9万吨，环比下降5.58%。



2.2 供需逻辑

数据来源：中国粮油商务网，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø需求情况：
豆粕月度成交情况：本月主要集团豆粕现货成交量125.6万吨，较上周成交减少18.7万吨；基差成交179.3万吨，成交量较上月减少1.42万吨；
现货均价3701元/吨，较上周成交价增加464元/吨。
豆油月度成交情况：本月度主要集团豆油现货成交6.52万吨，较上月成交减少0.68万吨；基差成交52.2万吨，较上月成交增加33.8万吨，成
交均价8510元/吨，较上月上涨20元/吨。



2.2 多空逻辑

数据来源：中国饲料工业协会，wind，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø需求情况：
♦ 截至4月25日，全国生猪外购仔猪利润53.62元/头，自繁自养利润100.16元/头；根据农业农村部畜牧兽医局最新发布数据，2024年12月份
400个监测点生猪存栏量为32067.46万头，环比持平， 同比减少1.60%。2025年2月份400个监测点能繁母猪存栏量为2944.70万头，环比增加
0.10%， 同比增加4.90%。
♦ 2025年1—2月，全国工业饲料产量4920万吨，同比增长9.6%。其中，配合饲料、浓缩饲料、添加剂预混合饲料分别同比增长9.8%、
9.2%、5.6%。饲料产品出厂价格同比明显下降，与上年12月份相比，配合饲料出厂价格小幅下降，浓缩饲料出厂价格有所提高。饲料企业
生产的配合饲料中玉米用量占比为47.2%，比上年12月份增长1.2个百分点；配合饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比为13.3%，与上年12月份
基本持平。



2.2 供需逻辑

数据来源：wind，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø豆类基差情况：
 截止到4月25日，国内豆粕主力合约基差819元/吨，豆油主力合约基差536元/吨。油粕比2.62，振荡走强



2.2 供需逻辑

Ø马来西亚棕榈油局（MPOB）公布的数据显示，25年3月马来西亚棕榈油产量为138.72万吨，较2月的118.8万吨增加19.92万吨,环比增加
16.76%。进口量为12.19万吨，较2月的6.68万吨增加5.51万吨,环比增加82.51%。出口量为100.55万吨，较2月的99.65万吨增加0.91万吨,环
比增加0.91%。月末库存为156.26万吨，较2月的150.95万吨增加5.31万吨,环比增加3.52%。
Ø马来西亚棕榈油协会(MPOA)称，2025年4月1-20日马来西亚棕榈油产量环比增加19.88%，其中马来西亚半岛的产量环比增加24.05%，沙巴
的产量环比增加18.15%；沙捞越的产量环比增加6.21%；东马来西亚的产量环比增加14.71%。二季度是季节性和周期性棕榈油增产周期，关
注后续产量增幅，出口情况和库存是否有拐点出现。
Ø目前5月交货的毛棕榈油运抵印度港口的CIF价格约为每吨1050美元，而毛豆油价格在印度的CIF报价约为每吨1100美元。
此前几个月里，由于棕榈油相对豆油的溢价涨至100美元/吨以上，印度买家从去年12月开始减少棕榈油采购。从12月到今年3月，印度进口
了157万吨棕榈油。4月份的进口量预计为35万吨，意味着这5个月的月均进口量达到38万吨。作为对比，在2023/24年度（11月至10月，印度
平均每月进口75万吨棕榈油。贸易商估计印度5月份棕榈油进口量可能超过50万吨，6月份将超过60万吨，7月至9月期间的月均进口量可能超
过70万吨。

数据来源：mpob，格林大华期货请务必阅读文后免责声明



2.2 供需逻辑

Ø印尼1月棕榈油供需平衡表整体表现中性。出口需求回落，库存平稳增加，产量进入增产周期。2024年1月份，印尼棕榈油产量418万吨，
环比减少6万吨；出口量196万吨，环比减少10万吨，生柴消费量92万吨，环比吉安撒13万吨，期末库存294万吨，环比增加36万吨。
Ø据新加坡华侨银行（OCBC）首席经济学家Selena Ling的分析，2025年马来西亚棕榈油价格将保持在每吨4300令吉左右，接近2024年的均
价4218令吉/吨。
Ø欧盟数据显示，2024/25年度迄今，欧盟棕榈油进口量减少近两成，因为从印尼、马来西亚和危地马拉的进口量均有降低。截至2025年4月
13日，2024/25年度（7月至6月）欧盟从印尼进口67万吨棕榈油，低于去年同期的91万吨；所占份额为32.1%，低于去年同期的33.3%。第二
大供应国是马来西亚，数量50万吨，低于去年同期的66万吨；进口份额从24.3%降至24.0%。第三大供应国为危地马拉，数量为27万吨，低于
去年同期的42万吨；进口份额从15.5%降至13.1%。2024/25年度迄今欧盟进口222万吨棕榈油，高于上周的208万吨，同比降低20%。作为对比，
欧盟在2023/24年度进口333万吨棕榈油，同比降低了19%。

数据来源：mpob，格林大华期货请务必阅读文后免责声明



2.2 供需逻辑

Ø马来西亚棕榈油供需情况：
截止到2025年3月份，马来西亚棕榈油总出口106.6万吨，较上月增加47万吨；马来西亚棕榈油分项出口数据显示，欧盟进口增加，中国和印
度进口环比虽有所增加，但是同比进口量大幅下滑。其中，中国进口5.4万吨，较上月增加1万吨，印度进口16.2万吨，较上月增加6万吨；
欧盟进口33.6万吨，较上月增加8.9万吨。
2024年10月16日，欧盟各国特使在一份声明中表示，他们同意将具有里程碑意义的《欧盟零毁林法案》(EUDR)的实施推迟一年，至明年12月
底。这对马来，印尼棕榈油出口形成利多影响。

数据来源：wind，格林大华期货请务必阅读文后免责声明



2.2 供需逻辑

国内供需：
棕榈油进口：截止到4月25日，棕榈油进口利润-714.83元/吨，进口成本9090.83元/吨，进口利润亏损缩窄，国内贸易商采购积极性回升，
后续买船增加。根据中国粮油商务网数据现实，5月份进口27.5万吨，6月份进口33万吨；国际棕榈油报价高位振荡为主。
棕榈油库存：截止到2025年第16周末，国内棕榈油库存总量为37.8万吨，较上周的35.2万吨增加2.6万吨；合同量为1.8万吨，较上周的1.9
万吨减少0.1万吨。其中24度及以下库存量为35.7万吨，较上周的33.2万吨增加2.5万吨；高度库存量为2.0万吨，较上周的2.0万吨持平。

数据来源：wind，中国粮油信息网 格林大华期货请务必阅读文后免责声明



2.2 供需逻辑

国内供需：
现货价格和基差：4月25日，广东地区24度棕榈油现货价格9230元/吨，现货价格平稳，截止到4月25日，棕榈油主力合约基差854元/吨，基
差小幅走高。
棕榈油成交情况：本月国内现货成交3400吨，基差成交3430吨，现货成交较上月减少1100吨，基差成交较上月减少1.4万吨。本周成交均价
9900元/吨，环比上月增加300元/吨。

数据来源：wind，中国粮油信息网 格林大华期货请务必阅读文后免责声明



2.2 供需逻辑

数据来源：中国粮油商务网，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø菜系供需
进口成本：截止到4月25日，加拿大5月船期天津港油菜籽到港成本4949元/吨，进口成本较上月上涨。
压榨利润：国内进口菜籽压榨利润234.59/吨到392元/吨，加工利润良好，国产菜籽加工利润115.99-1157.29元/吨左右。
开机率和压榨量：截止到第16周末(4月19日）国内主要油厂的进口油菜籽开机率较上周有所增长，整体上处于非常低水平。国内进口油菜籽
加工企业周度开机率为18.91%，较上周的11.45%周度增长7.47%。本周全国油厂进口油菜籽压榨总量为7.6万吨，较上周的4.6万吨增加了3.0
万吨。
压榨预期：数据统计显示，本周完全开机的企业1家，部分开机4家,停机15家。据此计算的本周进口油菜籽压榨量为7.6万吨，较上周增加3
万吨，较去年同期的10.45万吨增加2.85万吨。本周开机率为18.91%，较上周的11.45%增加7.47个百分点，较去年同期27.44%减少8.53个百
分点。下周预期进口油菜籽加工量为8.2万吨，开机率为20.41%。2023年10月25日，俄罗斯EPT谷物出口公司表示已经和中国诚通集团签署合
同，向中国供应7000万吨俄罗斯谷物、豆类和油籽。合同期限为12年，并有延期的可能性。



2.2 供需逻辑

数据来源：中国粮油商务网 ，格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø菜系供需：
库存情况：中国粮油商务网监测数据显示，截止到2025年第16周末，国内进口油菜籽库存总量为46.6万吨，较上周的45.2万吨增加1.4万吨，
去年同期为31.3万吨，五周平均为45.0万吨。国内进口压榨菜粕库存量为0.6万吨，较上周的1.9万吨减少1.3万吨，环比下降69.63%；合同
量为8.0万吨，较上周的7.0万吨增加1.0万吨，环比增加14.29%。国内进口压榨菜油库存量为88.5万吨，较上周的88.8万吨减少0.3万吨，环
比下降0.26%；合同量为15.5万吨，较上周的17.1万吨减少1.6万吨，环比下降9.40%。



2.2 供需逻辑

国内供需：
现货价格和基差：4月25日，江苏地区四级菜油现货价格9600元/吨，处于历史同期的正常水平，截止到4月25日，菜籽油主力合约基差94元/
吨，基差处于历史低位。
菜籽油成交情况：本周国内现货成交0吨，基差成交2.5万吨，现货成交较上月增加0吨，基差成交较上周增加1.35万吨。本周成交均价9200
元/吨，环比上周减少125元/吨。

数据来源：wind，中国粮油信息网 格林大华期货请务必阅读文后免责声明



2.2 供需逻辑

数据来源：国家统计局  格林大华期货请务必阅读文后免责声明

Ø餐饮需求：
国家统计局数据显示，2025年一季度全国餐饮收入达14027亿元，同比增长4.7%；其中3月份餐饮收入4235亿元，同比增长5.6%，增速较去年
同期下降1.3个百分点，但限额以上单位餐饮收入同比增长6.8%，增速较去年同期提升3.6个百分点，表明规模以上餐饮企业品牌效应显著，
抗风险能力增强。

餐饮消费对社会消费品零售总额的贡献持续突出，一季度占比达11.3%，增幅高于社零总额0.1个百分点。



2.3 资金影响

Ø资金因素：
根据CFTC非商业持仓数据显示，大豆、豆粕和豆油净多持仓整体回升中。截止4月15日，大豆非商业净多持仓50161张，大豆净多持仓增加；
豆粕非商业净多持仓-24136张，净多资金量回升；大豆油非商业净多持仓55595张，连续4周增持。

数据来源：CFTC，格林大华期货请务必阅读文后免责声明



Part 3 风险提示



3 风险提示

请务必阅读文后免责声明

Ø 国际原油价格震荡中选择方向，OPEC+成员国4月份增产，国际原油有承压预期

Ø 印尼B40计划能否推行是后续棕榈油走势的关键主导因素




