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豆类内外价差修复  棕榈油领涨油脂 

核心观点 

9月 2日，豆类油脂期价整体震荡运行。豆一期价震荡偏强，期价波动在

5 日均线和 10 日均线之间，资金变化不大；豆二期价震荡偏强，期价承压于

5 日和 60 日均线压力，资金变化不大；豆粕期价震荡偏弱，期价承压于 60

日均线压力，暂获 5 日均线支撑，资金变化不大；菜粕期价震荡偏弱，期价

承压于 10日和 20日均线压力，暂获 5日和 30日均线支撑，资金变化不大。

油脂期价走势分化，豆油期价震荡偏强，期价上方承压于 5日和 10日均线压

力，下方暂获 30日均线支撑，伴随减仓 1.3万手；棕榈油期价涨幅超 1%，期

价暂获 20 日均线支撑，承压于 10 日均线压力，伴随减仓 1.2 万手；菜籽油

期价震荡偏弱，期价承压于 5日和 10日均线压力，下探 20日和 30日均线支

撑，资金变化不大。 

豆类期价窄幅波动，市场等待中美谈判进展给市场带来进一步影响，这

也将决定市场对远期的风险定价。短期豆类市场情绪谨慎，豆类内外盘价差

存在的修复预期，令豆类期价反弹承压。未来供应缺口预期受到中美贸易前

景的影响，存在被证伪的可能。市场交易逻辑向更具有确定性的弱现实切换，

短期豆粕仍将持续承压。 

油脂市场中棕榈油领涨。近期国际油价波动对油脂市场的外溢影响持续

显现。随着国际油价恢复上涨，作为能源属性最强的油脂品种，棕榈油期价

迎来止跌反弹，资金表现谨慎仍在制约短期反弹空间。目前棕榈油产业链支

撑仍在，印尼抗疫活动引发市场对棕榈油出口的担忧，情绪影响大于实质影

响。国内豆油期价继续受到原料大豆和美豆油期价的双重影响，在油脂市场

中走势明显偏弱。整体来看，油脂市场受到诸多不确定因素影响，资金并不

恋战，近期或将处于宽幅震荡格局之中。 

 

（仅供参考，不构成任何投资建议） 
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1. 产业动态 

1）据巴西帕拉纳州农业经济部（DERAL）对新季作物播种面积的首次调查，2025/26

年度该州大豆种植面积约为 580万公顷，同比增长 1%，但是不会创下历史纪录。帕拉

纳州是巴西第二大大豆产区。DERAL 估计今年该州大豆产量可能同比增加 4%，达到约

2200 万吨。如果天气允许，该州大豆播种将在 9 月份开始。DERAL 估计新季大豆单产

将增至每公顷 3.8吨，高于 2024/25年度的 3.67吨。巴西国家商品供应公司（CONAB）

数据显示，2023/24 年度大豆种植面积超过 580 万公顷大豆，略高于新季大豆面积预

期值。该州 2022/23年度的产量为 2230万吨。DERAL预计 2025/26年度所有作物（还

包括玉米、豆类、水稻和花生在内）种植总面积将达到 624 万公顷，低于 2021/22 年

度 685万公顷的历史纪录。DERAL预计 2025/26年度首季玉米种植面积为 31.5万公顷，

将比上年增长 12%。DERAL专家埃德马·杰尔瓦西奥表示，玉米种植更具区域性。（首

季）玉米种植户主要集中在该州南部，由于豆类作物的吸引力不大，玉米最终成为一

个不错的选择。本周 DERAL登记的首季玉米种植面积为预计面积的 1%。DERAL估计 2025

年该州小麦产量为 262万吨，与上年基本持平。 

2）据巴西帕拉纳州农业经济部（DERAL）对新季作物播种面积的首次调查，2025/26

年度该州大豆种植面积约为 580万公顷，同比增长 1%，但是不会创下历史纪录。帕拉

纳州是巴西第二大大豆产区。DERAL 估计今年该州大豆产量可能同比增加 4%，达到约

2200 万吨。如果天气允许，该州大豆播种将在 9 月份开始。DERAL 估计新季大豆单产

将增至每公顷 3.8吨，高于 2024/25年度的 3.67吨。巴西国家商品供应公司（CONAB）

数据显示，2023/24 年度大豆种植面积超过 580 万公顷大豆，略高于新季大豆面积预

期值。该州 2022/23年度的产量为 2230万吨。DERAL预计 2025/26年度所有作物（还

包括玉米、豆类、水稻和花生在内）种植总面积将达到 624 万公顷，低于 2021/22 年

度 685万公顷的历史纪录。DERAL预计 2025/26年度首季玉米种植面积为 31.5万公顷，

将比上年增长 12%。DERAL专家埃德马·杰尔瓦西奥表示，玉米种植更具区域性。（首

季）玉米种植户主要集中在该州南部，由于豆类作物的吸引力不大，玉米最终成为一

个不错的选择。本周 DERAL登记的首季玉米种植面积为预计面积的 1%。 

3）全球金融服务公司斯通艾克斯（StoneX）周一（9月 1日）发布的报告显示，

巴西 2025/26 年度大豆和首季玉米产量预测均维持不变。其中大豆产量预估仍保持在

创纪录的 1.782 亿吨；首季玉米产量预计为 2560 万吨，同比微增 0.5%。报告指出，

维持大豆产量预期稳定的主要原因在于尚未开始播种。目前农户正处于播种前期准备

阶段，市场需要等待种植工作全面启动后才能更准确评估生产前景。对于首季玉米而

言，由于播种工作刚刚开始，现在对产量前景做出重大调整也为时过早。天气因素成

为当前最大的不确定性来源。报告强调巴西春季发生拉尼娜的可能性正在增加，这可
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能造成巴西南部出现干旱，对大豆和玉米的生长均可能造成不利影响。拉尼娜现象通

常会导致巴西南部降水低于平均水平，该地区是重要的作物产区。斯通艾克斯还维持

2024/25 年度二季玉米产量预估也维持不变，仍为 1.117 亿吨。目前巴西二季玉米收

割工作已基本完成。 

4）印度气象局（IMD）周日表示，继 8 月降雨量比正常水平高出 5%之后，9 月季

风降雨量或将高于平均水平。9 月份降雨高于正常可能损害夏季播种的作物，例如水

稻、棉花、大豆、玉米和豆类，这些作物通常在 9 月中旬收获。IMD 表示，除东北部

各邦以及南部的泰米尔纳德邦和喀拉拉邦外，所有地区 9月份的降雨量都可能达到 50

年平均水平的 109%。 

表 1 现货市场价格 

品种 等级/指标 价格（元/吨） 较前一日变化（元/吨） 

大豆（大连） 进口二等  3850  0 

大豆（均价） ——  4005 0 

豆粕（张家港） ≥43% 3050 0 

豆粕（均价） ——  3080 0 

豆油（张家港） 四级  8540 0                                       

豆油（均价） ——  8533 0 

棕油（广东） 24度  9280 -40 

棕油（均价） ——  9433 +50 

菜油（张家港） 进口四级  9830 -50 

菜油（均价） ——  9895 -50 

数据来源：汇易网、宝城期货 



 

  豆类 | 日报 

 

专业研究·创造价值                        4 / 6                     请务必阅读文末免责条款 
 

投资咨询业务资格：证监许可【2011】1778 号 

表 2 油厂压榨利润 

 

数据来源：汇易 
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2. 相关图表 

图 1  大豆港口库存 

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 2  大豆盘面压榨利润 

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 3  豆油港口库存 

 

数据来源：iFinD、宝城期货研究所 

图 4  棕榈油港口库存 

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 5  豆油基差 

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 6  棕榈油基差 

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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