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一、蛋白粕市场分析 研究所

4免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货

本周行情回顾：本周CBOT大豆冲高回落，价格从低位大幅走高。周初美国总统在社交平台发布消息，市场对美国大豆出口需求改善憧憬。美国中西部部分农场地带炎热干燥天气带来提振，
此外美国农业部发布月度供需报告之前，粮食贸易商也在调整头寸。美豆触底反弹，随后USDA报告利多，种植面积大幅下调，抵消了美豆单产的上调，美豆产量同比大幅回落，库存创近三
年来新低，美豆不断走高。周四投资者获利了结叠加出口需求忧虑，豆油期货下挫，美豆高位回落。受此影响，连粕市场先扬后抑，主力合约一度涨至3190一线。国内豆粕现货相对坚挺，市
场提货明显增加，豆粕库存稳中有降。周初连粕一度走低，主要是由于美国总统社交平台发布消息，多头避险平仓。但随着中美斯德哥尔摩经贸会谈联合声明的发布，国内连粕止跌反弹，市
场对于未来供给的担忧再起，周三随着USDA报告利多出台，美豆走高以及巴西升贴水同涨，这使得进口成本走高，连粕跟盘走高。周四随着美豆高位回落，连粕高位震荡整理，期价从高点
回落。但价格重心不断抬高。

国内外大豆价格走势 连豆粕及郑菜粕价格走势
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1、美国市场—美豆出口情况 研究所

5免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：USDA、国信期货

美豆本年度销售美豆当周检验数量

USDA出口检验：美国大豆出口检验量超出市场预期，较一周前减少18%，但是较去年同期增长48%。截至2025年8月7日的一周，美国大豆出口检验量
为518,066吨，上周为修正后的628,110吨，去年同期为350,958吨。报告发布前，分析师们预期大豆出口检验量位于20万到50万吨。 2024/25年度迄今
美国大豆出口检验总量达到48,367,647吨，同比增长11.5%，上周同比增长11.1%，两周前增长10.4%。2024/25年度迄今美国大豆出口达到全年修正后
出口目标的95.3%，上周是94.2%。
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1、尼诺指数 研究所

6免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货



1、北美市场—美豆播种进度 研究所

7免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货

USDA作物生长报告：截至2025年8月10日当周，美国大豆优良率为68%，一如市场预期，前一周为69%，上年同期为68%。截至当周，美国大豆开花率为91%，上一
周为85%，上年同期为90%，五年均值为92%。截至当周，美国大豆结荚率为71%，上一周为58%，上年同期为70%，五年均值为72%。



1、北美市场—北美天气 研究所

8免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货

美国大部分地区，包括中南部、东北部和玉米带的东南半部，天气大多干燥
，这有利于田间作业，但降低了牧场和未成熟夏季作物的土壤水分可用性。
干燥天气一直延伸到西部，但该地区北部一线除外。西南部的干燥天气与季
风环流的暂时中断有关。相比之下，北部和中部平原、中西部上游以及东南
部下游的部分地区降雨量显著。此外，美国中部地区局部出现的强雷暴天气
伴随着大冰雹、强风和山洪暴发。8月9日，威斯康星州东南部局部地区降雨
量达到4英寸或以上，为当地最强降雨。与此同时，东南部持续多云和阵雨
，导致从乔治亚州中部到卡罗来纳州的气温比正常气温低5至10华氏度。大
西洋北部各州普遍天气凉爽干燥。尽管普遍干燥，但美国其他地区的极端高
温仅限于西南部和中南部。事实上，西北内陆地区的平均气温普遍比正常气
温低至少5华氏度。然而，在更南和更东的地方，从西南部到大湖区的温度
接近或高于正常水平。大湖区上游部分地区以及亚利桑那州和新墨西哥州的
许多地方，平均气温比正常气温高出5华氏度以上。中西部地区整周气温均
低于95华氏度，这最大限度地减少了主要玉米和大豆生产区的热应激。



1、北美市场—北美天气 研究所

9免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货

草原地区的潮湿天气增加了土壤湿度，使未成熟的作物受益，但对于一
些春播的小粒谷物来说，来得太晚了。事实上，积水和潮湿的田地减缓
或中止了南部草原地区小粒谷物收割的早期阶段。根据省级报告，在最
近一轮降雨之前，萨斯喀彻温省农田表层土壤的湿度评级为：41%非常
短缺至短缺，54%充足，5%过剩。整个草原地区的周降雨量通常为10
至80毫米，导致局部地区发生山洪。根据最新的《加拿大干旱监测报告
》，最近几周的降雨使西南部草原大部分地区无干旱的情况与北部和东
部许多农业区的中度、重度或极端干旱（D1、D2或D3）之间的梯度更
加明显。同时，草原地区的温度变化较大，西南部草原地区比正常温度
低2°C，而北部和东部一些生产地区的温度则比正常温度高出2°C。



1、国内外油籽市场 研究所

10免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

1、美豆市场，在8月供需报告中，供给端来看；USDA预估美国2025/26年度大豆种植面积为8090万英亩，7月预估为8340万英亩，下调250万英亩。因此2025/26年度收割面积预估降至8010万
英亩，7月预估为8250万英亩。由于美豆生长期天气良好，USDA预估2025/26年度美国大豆单产为53.6蒲式耳/英亩，7月预估为52.5蒲式耳/英亩，分析师此前预期为52.9蒲式耳/英亩；美国
2025/26年度大豆产量预估为42.92亿蒲式耳，7月预估为43.35亿蒲式耳。由于种植面积的大幅下调，美豆25/26年度供给大幅下降。

在需求端，由于美国的关税政策不确定因素加剧，这让美豆出口前景堪忧，USDA在8月报告中下调25/26年度美豆出口至17.05亿蒲，下调4000万蒲，压榨需求依然维持在25.4亿蒲的水平上。因
此，美国2025/26年度大豆期末库存预估为2.9亿蒲式耳，7月预估为3.1亿蒲式耳，分析师预期为3.51亿蒲式耳。25/26年度美豆期末库存创近三年新低。美豆25/26年度供给偏紧的格局越发突出。

对于2024/25年度大豆而言，USDA调高24/25年度美国出口预期值1000万蒲至18.75亿蒲，USDA调高24/25年度美国压榨预期值1000万蒲至24.3亿蒲，反映出口、压榨需求均表现强劲；需求的
增加这使得24/25年度美豆期末库存从3.50亿蒲降至3.3亿蒲。这也是间接造成25/26年度期末库存下降的另一个因素。

此外USDA对24/25年度美豆油供求平衡表也做的较大的调整，由于出油率的提升，美豆油产量增加1.75亿磅至289.75亿磅，食用需求增加1.5亿磅至146亿磅。由于产量增加超过需求增幅，
24/25年度美豆油期末库存增加5000万磅至15.01亿磅。因此25/26年度期末库存增加5000万磅至17.21亿磅。美豆油供给偏紧的格局略有缓和。

对于全球大豆而言，USDA预估25/26年度全球大豆产量为4.26亿吨，较7月下调129万吨，主要是由于美豆产量下调所致，由于美国出口下调因素，25/26年度全球大豆需求下调19万吨至1.87亿
吨，因此25/26年度全球大豆期末库存下降117万吨至1.24亿吨。可见尽管全球大豆供给依然宽松，但由于美豆库存的下滑，全球大豆供给宽松格局略有收缩。

2、.USDA：根据参与美国作物补贴计划的农户上报，截至8月1日，美国大豆未播种面积（prevented plantings）为119.9万英亩；美国玉米未播种面积为181.8万英亩；美国小麦未播种面积为
27.7万英亩。截至8月1日，大豆播种面积（含播种失败面积）为7,976.1万英亩，玉米为9,652.4万英亩，小麦面积为4,867.1万英亩。

3、 北京德润林2025年8月15日消息：在中国对加拿大菜籽征收新关税后，加拿大贸易部长马宁德 西杜和农业部长希思 麦克唐纳发表联合声明，表示“深感失望”，但同时强调加拿大“随时准
备”与北京就贸易争端进行接触。中国周二宣布对从加拿大进口的菜籽征收75.8%的初步反倾销税。在此之前，中国已于今年早些时候对来自加拿大的菜籽油和菜籽粕实施了100%的关税。这些措
施是中方对加拿大去年对中国制造的电动汽车、钢铁和铝征收关税的报复。加拿大两位部长否认倾销行为，并重申加拿大致力于确保其菜籽产业的公平市场准入，“随时准备与中方官员进行建设性
对话，以解决各自的贸易关切。”

4、周四，巴西国家商品供应公司（CONAB）将2024/25年度巴西大豆产量上调至1.6965亿吨，大豆出口上调至1.0625亿吨。巴西植物油行业协会（ABIOVE）亦将巴西大豆产量预估提高至
1.703亿吨，出口预测上调至1.095亿吨，同时保持豆粕与豆油出口预测不变。

5、萨斯喀彻温省农业部报告称，近期降雨推迟了部分地区的收割进程，但有助于尚处于籽粒灌浆期的作物发育。目前该省86%的地区土壤墒情充足，远好于近年受旱情影响的水平。

6、美国职业农场主（ProFarmer）将在下周举行一年一度的美国中西部作物巡查活动。巡查地区包括俄亥俄州、印第安纳州、伊利诺伊州、明尼苏达州、衣阿华州、南达科他州和内布拉斯加州。
巡查员将标记3英尺见方的地块，并统计大豆植株数量；拔除3株大豆后，统计豆荚数量。平均豆荚数乘以36，再除以行宽。自2003年以来，中西部巡查的大豆单产数据一直低于美国农业部9月份
供需报告的单产数据。

7、IBGE：巴西地理与统计研究所在一份报告中称，预计巴西2025年大豆种植面积为4757.3015万公顷，较上个月预估值上调3.3%，较上年种植面积增加0.1%；大豆产量预估为16553.6108万
吨，较上个月预估值上调0.2%，较上年产量增加14.2%。9. 一家大宗商品研究机构的报告显示，阿根廷2024/25年度大豆产量预计为5020万吨，较前一次预估值上修2%，预估区间介于4940-
5100万吨，反映出该国两大主产区——布宜诺斯艾利斯省和科尔多瓦省季末作物单产的调整。

数据来源： JCI、CFO、国信期货



1、国内外油籽市场-全球贸易格局的变化 研究所

11免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

1、8月12日讯，商务部公布对原产于加拿大的进口油菜籽反倾销调查的初步裁定，原产于加拿大的进口油菜籽存在倾销，中国国内油菜籽产业受到实质损害，而且倾销与实质损害之间存在因果关
系。根据《反倾销条例》第二十八条和第二十九条的规定，调查机关决定采用保证金形式实施临时反倾销措施。自2025年8月14日起，进口经营者在进口被调查产品时，应依据本初裁决定所确定
的各公司的保证金比率向中华人民共和国海关提供相应的保证金。(金十数据APP)

商务部贸易救济调查局负责人提到，中方在调查中注意到，加拿大农业领域，特别是油菜籽行业，存在大量政府补贴和优惠政策，扭曲市场供求，导致产能严重过剩，初裁暂认定加拿大油菜籽市场
存在特殊市场情形。基于事实和证据，初裁裁定自加拿大进口油菜籽存在倾销，倾销幅度为75.8%。

根据公告，调查机关决定采用保证金形式实施临时反倾销措施。自8月14日起，进口经营者在进口被调查产品时，应依据初裁决定所确定的各公司的保证金比率向中国海关提供相应的保证金。

2、商务部：自本公告发布之日起，商务部对原产于加拿大的进口豌豆淀粉进行反倾销立案调查，本次调查确定的倾销调查期为2024年1月1日至2024年12月31日，产业损害调查期为2021年1月1
日至2024年12月31日。(金十数据APP)

3、金十数据8月12日讯，中美斯德哥尔摩经贸会谈联合声明：一、美国将继续修改2025年4月2日第14257号行政令中规定的对中国商品（包括香港特别行政区和澳门特别行政区商品）加征从价关
税的实施，自2025年8月12日起再次暂停实施24%的关税90天，同时保留按该行政令规定对这些商品加征的剩余10%的关税。二、中国将继续（一）修改税委会公告2025年第4号规定的对美国商
品加征的从价关税的实施，自2025年8月12日起再次暂停实施24%的关税90天，同时保留对这些商品加征的剩余10%的关税；并（二）根据日内瓦联合声明的商定，采取或者维持必要措施，暂停
或取消针对美国的非关税反制措施。（商务部）。

数据来源： JCI、CFO、国信期货



2、大豆--港口库存及压榨利润 研究所

12免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

按照WIND统计，本周国内现货榨利回落，由于下游豆粕、豆油涨幅不及进口成本。盘面榨利回落明显，主要因国内豆类走势弱于美豆。

中国粮油商务网监测数据显示，截至本周末，国内港口的进口大豆库存总量约为684.35万吨，上周库存为679.89万吨，过去5年平均周同期库存量：
751.95万吨，这样理论上港口进口大豆库存可压榨天数为19天，而安全大豆压榨天数为13天。预计到下周末时，港口大豆理论库存为504.00万吨，大豆到
港约562.74万吨。

国内大豆库存及库存消耗 大豆压榨利润
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2、大豆—进口成本及内外价差 研究所

13免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：粮油商务网、汇易网、WIND、国信期货

按照粮油商务网、汇易网统计，10月船期美湾到港进口大豆成本4571元/吨（CNF升贴水234美元/吨）。巴西10月到港进口
大豆成本4095元/吨（ CNF升贴水319美元/吨） 。本周巴西升贴水继续大幅走高。

进口大豆CNF对比
进口大豆升贴水对比
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3、豆粕---大豆开工率和豆粕库存 研究所

14免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

大豆开工率
豆粕库存

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

1 4 7

1
0

1
3

1
6

1
9

2
2

2
5

2
8

3
1

3
4

3
7

4
0

4
3

4
6

4
9

5
2

2025 2023 2024

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1 4 7

1
0

1
3

1
6

1
9

2
2

2
5

2
8

3
1

3
4

3
7

4
0

4
3

4
6

4
9

5
2

2025 2023 2024 五年平均

中国粮油商务网监测数据显示，截至第32周末(8月9日）国内主要大豆油厂的大豆开机率较上周有所增长，整体上处于很高水平。国内油厂平均开机率为62.56%，较上周
的61.31%开机率增长1.25%。本周全国油厂大豆压榨总量为233.89万吨，较上周的229.23万吨增加了4.66万吨，其中国产大豆压榨量为1.75万吨，进口大豆压榨量为
232.14万吨。
中国粮油商务网监测数据显示，截至2025年第32周末，国内豆粕库存量为104.0万吨，较上周的107.1万吨减少3.1万吨，环比下降2.87%；合同量为688.6万吨，较上周
的655.7万吨增加32.9万吨，环比增加5.03%。其中：沿海库存量为89.8万吨，较上周的93.1万吨减少3.3万吨，环比下降3.53%；合同量为602.4万吨，较上周的572.6
万吨增加29.8万吨，环比增加5.21%。



3、豆粕、菜粕---周度表观消费量 研究所

15免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

粗略预估，当周（32周）豆粕表观消费量为187.08万吨，上周同期为180.7万吨。

豆粕表观消费量 菜粕表观消费量
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3、豆粕---基差分析 研究所

16免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

豆粕区域基差 豆粕基差分析
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4、菜粕—菜籽开工率及压榨量 研究所

17免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

菜籽开工率 菜粕库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至第32周末(8月9日）国内主要油厂的进口油菜籽开机率较上周有所下降，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15.17%，较上周的15.17%周度下降0.00%。本周全国油厂进口油菜籽压榨总量为6.2万吨，较上周的6.2万吨下降了0.0万吨。

中国粮油商务网监测数据显示，截至2025年第32周末，国内进口压榨菜粕库存量为3.0万吨，较上周的2.3万吨增加0.7万吨，环比增加32.61%；合同量
为4.0万吨，较上周的2.6万吨增加1.4万吨，环比增加53.85%。
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4、菜粕---基差分析 研究所

18免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

菜粕期限结构 菜粕基差分析
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油脂市场分析Part2
第二部分

研究所



二、油脂基本面分析 研究所

20免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货

本周行情回顾：本周国际油脂走势分化，美豆油震荡走低，马棕油震荡走高。国际原油走低，美豆回落，生物柴油政策不确定扰动，美国豆油出口销售疲软等多因素影响，美豆油震荡走低。相对
而言，马棕油则表现强劲，周初MPOB报告出台，由于马来西亚国内需求的提升，库存增幅不及预期，8月以来马棕油出口不断提升，印尼可能调整DMO以满足国内消费，均给马棕油带来提振
。此外近期印尼市场关于B50推出或延迟推出的消息不断，随着国际豆棕的缩小，马棕油后续出口能否维持前期乐观势头值得怀疑，印尼政策的多变也让市场高位震荡反复。8月12日讯，商务部
公布对原产于加拿大的进口油菜籽反倾销调查的初步裁定，原产于加拿大的进口油菜籽存在倾销，中国国内油菜籽产业受到实质损害，而且倾销与实质损害之间存在因果关系。受此影响，加菜籽
先抑后扬，价格重心下移。与之相比，国内油脂震荡走高，连豆油因进口成本抬升而震荡走高，连棕油震荡上行，前三个交易日跟随马棕油震荡走高，此后两个交易日市场高位震荡。与之相比，
郑菜油周初因政策而跳涨，周三突破万元关口，但随着郑商所的风险提示函的公布，郑菜油高位回落，回补本周跳空缺口。整体价格重心抬高。

美豆油和连豆油期价走势 加菜籽与郑菜油走势马棕油和连棕油期价走势
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1、国际油脂信息 研究所

21免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： JCI、国信期货

1、印度尼西亚能源部的高级官员周一表示，该国将推迟实施其更高比例的生物柴油强制掺混计划。这一决定可能会缓解市场对棕榈油供应趋紧的担忧。印尼能源部新能源和可再生能源司司长
埃尼亚•利斯蒂亚尼•德维透露，尽管计划在2026年1月之后将生物柴油掺混比例从40%提高到50%的准备工作仍在进行中，政府将对新型B50燃料进行一系列测试，这可能需要6到8个月的时
间。

2、目前印尼正在推广B40计划，加油站销售的柴油必须掺混40%的棕榈基生物柴油。印尼今年已为B40分配了1560万千升棕榈油燃料，高于去年的1320万千升。印尼棕榈油协会（GAPKI）
称实施B40项目导致今年棕榈油出口减少7%，降至2750万吨。根据印尼生物燃料生产商协会（APROBI）的说法，如果将掺混比例进一步提高到B50，国内生物柴油生产商需要在现有2000
万千升的产能基础上，再增加400万千升的产能。德维透露，一些工厂已经开始在今年增加这部分产能。

3、船运调查机构发布的数据显示，8月1-10日来西亚棕榈油出口量环比增长23.3%到23.7不等。ITS称8月1至10日的棕榈油出口量为482,576吨，比7月同期的391,355吨增长23.3%。
AmSpec称8月1-10日的棕榈油出口量为453,230吨，比7月同期的366,482吨增长23.7%。

4、MPOB最新公布马棕油供需报告，2025年7月马来西亚棕榈油产量181.24万吨，环比增加7.09%，上月同期169.23万吨，市场预期182万-830万吨。出口130.9万吨，环比增加3.82%，
上月同期为126.09万吨，市场预期130万吨。进口6.1万吨，环比减少12.82%，上月同期为7万吨。市场预期5万-6万吨。国内消费为48.26万吨，上月同期45.51万吨。7月马棕油库存环比增
加4.02%至211.32万吨，上月同期在199.01万吨，市场预期在223万-225万吨。

5、印尼贸易部官员纳万达鲁•迪•普特拉在周一（11日）的跨部委会议上表示，政府已要求棕榈油生产商将每月DMO销售量维持在17.5万吨的水平直至年底，以确保国内食用油供应充足并稳
定价格。这一举措延续了印尼政府近年来通过行政手段干预棕榈油市场的政策取向，反映出其在平衡国内民生需求与国际市场利益之间的持续努力。印尼政府实施DMO政策的背景可以追溯到
2022年。当时为控制国内食用油价格，印尼曾全面禁止棕榈油产品出口三周，引发全球植物油市场震荡。此后推出的DMO政策要求生产商必须以限定价格在国内市场销售部分产品，才能获得
出口许可。最新数据显示，今年4月至6月期间，生产商通过DMO平均每月销售15.75万吨棕榈油，低于政府预期；但7月份销售量已显著提升至20.46万吨，显示出政策调控的效果。

6、据IFFCO贸易和采购总经理塔吉尔•拉曼表示，马来西亚7月份的出口量受到竞争对手印尼大幅折价抛售的影响，印尼出口商赶在8月份出口税上调生效前尽可能多地出货。由于本月印尼上
调出口税，缩小了印尼产品相对于马来西亚的折扣幅度，马来西亚8月份棕榈油出口量将会增加。

7、印度这个全球最大的食用油进口国，正在经历一场由价格主导的进口结构大调整。六位经销商表示，由于豆油价格相比竞争对手棕榈油更具优势，印度精炼厂正在大幅增加豆油采购，因此
2024/25财年（11月至10月）印度豆油进口量有望同比激增60%，达到创纪录水平。与此同时，棕榈油进口量预计将跌至五年最低水平，葵花籽油进口量也可能降至三年最低点。经销商们预
测，2024/25年度印度豆油进口量可能达到550万吨，高于上年的344万吨。与此形成鲜明对比的是，棕榈油进口量预计将同比下降13.5%，降至780万吨，为2019/20年度以来最低水平。葵
花籽油进口量也可能减少20%，降至280万吨。

8、据外电消息，受主要进口国需求减少以及B40生物柴油掺混政策影响，印尼2024/25市场年度的棕榈油出口量或降至2,280万吨。不过，Kedia Advisory称该国2025/26年度棕榈油产量将
增长3%，至4,700万吨，理由是天气条件有利，且肥料用量充足。

9、美国可再生燃料政策对豆油的拉动效应依然存在，但近几周生物柴油行业采购节奏放缓，部分因原料成本上升及成品利润压缩所致。市场普遍关注夏季驾驶高峰结束后，生物燃料需求是否
会出现季节性回落。



1、国际油脂信息 研究所

22免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： JCI、国信期货

10、据印尼本地新闻网站报道，该国棕榈油行业协会（GAPKI）主席艾迪•马尔托诺呼吁政府审查该计划，因为实施B50可能导致棕榈油出口下降。不过一位政府官员否认收到这样的提议，
GAPKI也表示尚未提交书面请求。孟买经纪商桑文集团研究主管阿尼库玛•巴格尼表示，由于行业尚未做好（B50）准备，GAPKI在请求政府推迟B50强制掺混计划，这引发棕榈油的获利了结
压力。

11、印度炼油协会周四发布的统计数据显示，7月份棕榈油进口量下降，因为一些进口合同遭到取消；7月份豆油进口量创下三年新高，因为豆油价格更具竞争力，一些6月延期的船货在7月份
到港。

12、马来西亚棕榈油局（MPOB）周三宣布上调9月份的毛棕榈油参考价格，这将导致出口关税税率提高至10%。更高的出口关税将使马来西亚棕榈油的出口成本增加，从而影响其在全球市场
的竞争力。

13、周四印度炼油协会（SEA）数据显示，2025年7月份印度植物油进口出现结构性变化，其中棕榈油进口下滑，豆油进口量激增。SEA称7月份棕榈油进口量降至85.57万吨，环比下降
10.5%，主要原因是部分进口合同取消。7月份豆油进口量则大幅增长36.9%，达到49.23万吨，创三年新高，主要因价格竞争力增强，以及6月延迟的货物到港。豆油价格相对菜籽油也更有竞
争力。7月份葵花籽油进口环比下降7.5%，降至20万吨。整体而言，豆油进口增加推动7月份印度食用油进口量达到1,548,041吨，环比增长1.1%，创下去年11月以来最高水平。



1、东南亚天气过去与未来天气预估 研究所

23免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

季风活动持续，但降雨分布差异显著。由于本周初季风强度较弱，泰国、柬埔寨和
越南的部分地区降雨量低于正常水平（少于25毫米）。与此同时，马来西亚、菲律
宾和印度尼西亚大部分地区则普遍遭遇了更为广泛且严重的降雨（25-125毫米）
。该地区平均气温比正常高出近3摄氏度，日间高温通常在30摄氏度左右，夜间低
温则在20摄氏度左右。

数据来源： NOAA、国信期货



2、三大植物油期货、现货价格走势 研究所

24免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货
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3、油脂内外价差分析 研究所

25免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

油脂现货内外价差 油脂期货内外价差
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4、国内油脂库存 研究所

26免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

国内油脂库存变化 豆油库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至2025年第32周末，国内三大食用油库存总量为260.66万吨，周度下降0.34万吨，环比
下降0.13%，同比增加13.92%。其中豆油库存为130.79万吨，周度增加1.33万吨，环比增加1.03%，同比增加3.67%；食
用棕油库存为52.62万吨，周度下降0.34万吨，环比下降0.64%，同比增加1.76%；菜油库存为77.25万吨，周度下降1.34
万吨，环比下降1.71%，同比增加51.65%。
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4、国内油脂库存 研究所

27免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

菜油库存 棕榈油库存
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5、油脂基差分析 研究所

28免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

豆油区域基差 豆油基差结构
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5、油脂基差分析 研究所

29免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

棕榈油区域基差 棕榈油基差分析
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5、油脂基差分析 研究所

30免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

菜籽油区域基差 菜籽油基差分析
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6、油脂间期货价差关系 研究所

31免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

本周油脂总体走势棕榈油>菜油>豆油 。豆棕价差大幅回落。
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6、油脂油料品种间套利关系 研究所

32免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

本周豆类油粕比略有回升，菜籽类主力合约油粕比冲高回落。 豆菜粕主力合约价差略有回落
。
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6、蛋白粕月间差套利关系 研究所

33免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货
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本周豆粕9-1继续回落。



6、油脂月间差套利关系 研究所

34免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货
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本周豆油9-1价差、棕榈油9-1间价差小幅回落。
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

36免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

37免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货

0.92

0.94

0.96

0.98

1.00

1.02

1.04

1.06

2400

2800

3200

1
/2

2
/1

8

4
/6

5
/2

3

7
/9

8
/2

5

1
0

/1
1

1
1

/2
7

连粕指数 连粕季节指数

0.60

0.70

0.80

0.90

1.00

1.10

1.20

12000

12500

13000

13500

14000

14500

15000

1/
2

2/
18 4/

6

5/
23 7/

9

8/
25

10
/1

1

11
/2

7

生猪指数 生猪季节指数



三、后市市场展望—季节性分析 研究所

38免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

39免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望 研究所

40免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

下周市场展望：

技术层面（主力合约）：

豆粕短线指标、中线指标偏多，长期指标缠绕。菜粕短线指标、中线指标偏多，长期指标缠绕。

豆油短线指标、中线指标、长期指标偏多。棕榈油短线指标、中线指标、长期指标偏多。

菜油短线指标缠绕，中线指标偏多，长期指标缠绕。

基本面：

蛋白粕：国际市场，未来一周美国大豆产区面临高温天气，正值关键生长期的美豆或有影响，下周田间调研开始，市场预期高温天气可能会对单产

有所影响。目前美豆出口仍有担忧情绪，贸易政策的不确定对美豆仍有冲击。美豆震荡偏强运行。国内市场，粮油商务网资讯显示，国内油厂开机

率保持高位运行，豆粕库存或稳中趋降，下游提货开始加快。连续上涨后下游对高价兴趣减弱，现货涨势或减弱。连粕市场依然在成本驱动和供给

担忧中震荡偏强运行，M2601合约在3000-3200区间震荡反复。低位多单可以继续持有。

油脂：国际市场，美豆油短期基本面消息匮乏，近期市场关于EPA前期公布生柴政策有异议，这让市场承压。在利多消息释放前，美豆油震荡反复

。随着国际豆棕的缩小，马棕油的出口能否延续值得商榷，马棕油4500附近存在压力。国内油脂，内盘油脂走势依然偏强，但是连续上涨后，市场

能否进一步上冲仍需要借助外力。政策影响逐步深入。低位多单持有，追高谨慎。
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