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行情回顾 



行情回顾 

图片来源：博易大师 • 美伊进入停火谈判阶段，原油回落转震荡。 

• 美豆新作开始播种，播种进度较快； 

• 巴西大豆销售进度较快，贴水有支撑； 

• 国内豆粕库存预期4月下旬见底回升； 

• 棕榈油单边驱动不明，豆棕价差反弹。 



Part two 

豆 系 



美豆非商业基金净持仓 

• CFTC美豆非商业净多小幅减持，约为净多21.5万张。 

数据来源：金十期货 



美豆供需 

数据来源：USDA 

• USDA4月供需报告中，压榨上调约100万吨，出口下调约100万吨，结转库存及库销比变化不大； 

• EPA发布2026年和2027年的生物燃料掺混要求，2026年54亿加仑，2027年57亿加仑；将70%的SRE’s

重新分配给大型炼油厂，约2.03亿加仑； 

• 截至4月2日，美豆旧作剩余出口销售任务量约400万吨，周均任务量约19万吨； 

 

• 美豆新作种植成本在1200美分/蒲以上。 

数据来源：USDA 

美豆 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26预估 26/27预估

单产 47.4 51 51.7/8720 49.6/8750 50.6/8360 50.7/8710 53/8120 53/8470

期初库存 24.74 14.28 6.99 7.47 7.19 9.32 8.84 9.52

产量 96.67 114.75 121.50 116.22 113.27 119.05 115.99 120.87

进口 0.42 0.54 0.43 0.67 0.57 0.79 0.68 0.68

总供应 121.83 129.57 128.92 124.36 121.03 129.16 125.51 131.07

压榨 58.91 58.26 59.98 60.2 62.2 66.55 71.03 76.00

国内总消费 61.85 60.91 62.89 63.29 65.44 69.09 74.07 79.00
出口 45.70 61.67 58.57 53.87 46.27 51.23 41.91 41.91
总需求 107.55 122.58 121.46 117.16 111.71 120.32 115.98 120.91
期末库存 14.28 6.99 7.47 7.19 9.32 8.84 9.52 10.16

库存消费比 13.28% 5.70% 6.15% 6.14% 8.34% 7.35% 8.21% 8.40%



美豆产区天气 

• 截至4.12，美豆新作播种进度6%，高于去年同期的2% ； 

• 未来一周有明显降雨预报，或影响作业天数，但土壤增墒，对生长期好。 

数据来源：USDA 
数据来源： N W S 



国内进口大豆供应结构 

• 海关总署：3月进口大豆401.9万吨； 

• 3月约压榨830万吨大豆。 

数据来源：McDonald、齐盛期货 



国内豆粕供需预估 

数据来源：Mysteel，齐盛期货 

数据来源：Mysteel、齐盛期货 

• 4月压榨下降，下旬开机或逐渐恢复； 

• 4月底豆粕库存或将见底回升； 

 

• 现货报价基本完成期现回归。 



国内豆油供需预估 

数据来源：Mysteel，齐盛期货 

数据来源：Mysteel、齐盛期货 

• 4月压榨下降，下旬开机或逐渐恢复； 

• 4月底豆油库存或将见底回升； 

 



豆系总结与展望 

• 4月USDA供需报告：25/26年度美豆单产预估53蒲/英亩，压榨上调，出口下调，库销比基本没变； 

• 美豆新作播种面积预估8470万英亩，种植成本或抬高至1200美分/蒲之上； 

• 特朗普5.14~5.15访华，带来中国继续采购美豆的预期； 

• 美豆新作播种进度较快，未来一周有天气干扰； 

• 目前巴西大豆丰产格局，收割进度85.7%，销售进度较快，贴水报价坚挺； 

 

• 4月下旬到港增加，压榨预期逐步恢复，豆粕、豆油库存或见底回升； 

• 豆粕现货快速回落，基本完成期现回归； 

• 豆油渠道库存偏空，基差偏强； 

• 棕榈油单边驱动弱，豆棕价差有所反弹。 



Part three 

棕 榈 油 



印尼棕榈油供需 

• 印度尼西亚生物燃料生产商协会APROBI表示，

预计掺混50%棕榈油基生物柴油的燃料（即B50生

物柴油）的道路测试的完成时间将不会早于能源

部此前设定的6月或7月目标。 

• 印尼棕榈油协会表示，受B50生物柴油计划推动，

预计今年印尼生物柴油领域的原材料需求将达到

1500万吨左右，较去年增加200万吨。 

数据来源：GAPKI 



马棕油供需预估 

数据来源：MPOB、齐盛期货 

• 马棕油3月环比增产增需降库，降库不及预期； 

• 南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显

示，2026年4月1-10日马来西亚棕榈油单产环比上

月同期增加24.08%，出油率环比上月同期增加

0.42%，产量环比上月同期增加26.77%。 

• 船运调查机构ITS数据显示，马来西亚4月1-15日棕

榈油出口量为609868吨，较上月同期出口的

926602吨减少34.2%。 



国内棕榈油供需 

• 国内棕榈油目前库存水平偏高，现货基差偏弱：P09+ -150~40。 

数据来源：海关总署、我的农产品网、齐盛期货 



棕榈油总结与展望 

• 马棕油3月增需降库，降库不及预期，4月预期环比增产降需，库存变化方向存不确定性； 

• 印尼B50或于下半年实施； 

• 泰国执行B20，未来一年禁止棕榈油出口； 

• 马来将从B10逐步过渡到B15。 

 

• 美伊停火谈判，原油回落后震荡，棕榈油供需受生柴影响大，与原油关联度高，跟随回落转震荡，暂无

明确单边驱动。 
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