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油脂：政策提振多头情绪 油脂震荡偏强

冯子悦 fengzy@jsfco.com 期货从业资格号：F03111391 投资咨询从业证书号：Z0018581

表 1：油脂期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、宏观及行业要闻

1、据外媒报道，南美作物专家迈克尔·科尔多涅博士发布报告，维持 2025 年美国大豆

单产预测不变，仍为每英亩 52.5蒲。作为参考，美国农业部在 7月份供需报告里预测 2025/26

年度美国大豆单产为 52.5 蒲/英亩，和上月预测持平，高于上年的 50.7 蒲/英亩。

2、巴西全国谷物出口商协会（ANEC）表示，2025 年 7 月份巴西大豆出口量估计为 1211

万吨，低于一周前预估的 1219 万吨。如果这一预测成为现实，将比去年 7 月份的 960 万吨

增长 26%。

3、在美国同意将对印尼的关税从 32%降至 19%后（远低于其竞争对手马来西亚），印尼

有望继续保持其在美国棕榈油市场的主导地位。根据美国总统特朗普上周发布的关税信函，

马来西亚将面临 25%的所谓对等关税。此外，美国已经对这两个棕榈油生产国征收 10%的基

准关税。

4、7 月 23 日，农业农村部召开推动生猪产业高质量发展座谈会，部党组书记、部长韩

俊主持会议并讲话。会议强调，要进一步强化市场引导和政策支持，健全生猪产能综合调控
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机制，促进生猪市场稳定运行，加快推进生猪产业转型升级，推动生猪产业稳定健康发展。

要严格落实产能调控举措，合理淘汰能繁母猪，适当调减能繁母猪存栏，减少二次育肥，控

制肥猪出栏体重，严控新增产能。要深入开展养殖业节粮行动，大力推广低蛋白日粮技术，

持续推进豆粕减量替代。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，美豆主产区作物生长情况相对稳定，市场预期新的贸易协议将对美国农产品

出口有利，但随后中国农业部表示将推动豆粕减量替代的消息迅速让多头情绪降温，CBOT

大豆期货冲高回落。高频数据显示 7月以来马来西亚棕榈油出口量下滑，产量环比增长，不

过印尼和美国的生柴政策对棕榈油构成长期利好，马棕油期货继续走高。国内方面，豆油现

货供应宽松，国内持续推动豆粕减量替代的政策将改变未来大豆供应格局，在此情绪影响下

短期或将形成豆弱油强走势。棕榈油库存小幅回升，整体维持供需双弱格局，定价以追随进

口成本为主，连棕以跟随外盘上涨。菜油方面，国内现货供应充足，加拿大菜籽种植区天气

良好，ICE 油菜籽小幅反弹，菜油价格短期预计延续区间震荡格局。
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