
棕榈油周报
驱动减弱
期现回调

2025年8月29日

姜颖 从业资格证号：F3063843
     投资咨询证号：Z0013161



目录

CONTENTS

核心要点及策略 03

数据图表追踪 06

01

02

2



目录

CONTENTS

核心要点及策略01

3



4

因素 影响 逻辑观点

宏观 向上

鲍威尔在杰克逊霍尔央行年会上发表讲话，认为当前的就业形势面临的下行风险上升，这种风险平衡的转变可能意味着需要降息。

美联储在9月降息的可能性上升。

CME：美联储9月维持利率不变的概率为11.3%，降息25个基点的概率为88.7%。美联储10月维持利率不变的概率为5.5%，累计降息

25个基点的概率为49%，累计降息50个基点的概率为45.5%

能源 向下
原油价格再度走弱。美豆油周初在EPA对小型炼厂的豁免裁决中获得上行动力，但其后交易日持续回调。

EPA：美国环境保护署共批准了63份全部豁免申请和77份部分豁免申请，同时驳回了28份小型炼厂的豁免请求。

供应 向下

马来：8月产量稳定出口增加。

MPOA：马来西亚8月1-20日棕榈油产量预估较上月同期增加3.03%，其中马来半岛增加1.50%，沙巴增加5.34%，沙捞越增加7.06%。

SPPOMA：2025年8月1-25日马来西亚棕榈油单产环比上月同期减少3.26%，出油率环比上月同期增加0.4%，产量环比上月同期减少

1.21%。

SGS：马来西亚2025年8月1-25日棕榈油产品出口量为933,437吨，较上月同期的684,308吨增加36.41%。

ITS：马来西亚8月1-25日棕榈油出口量为1141661吨，较上月同期出口的1029585吨增加10.9%。

印尼：印美关税产生利好。

印尼首席关税谈判代表表示，美国原则上同意将印尼棕榈油、可可和橡胶排除在19%的关税之外。

印尼敦促欧盟立即取消对进口生物柴油征收的反补贴税。

GAPKI：截至6月底印尼棕榈油库存仍环比下降13%至253万吨。作为全球最大棕榈油生产国和出口国，印尼6月棕榈油出口达361万

吨，在中国和印度等主要买家需求激增推动下环比猛增35.4%。6月毛棕榈油产量环比飙升15.8%至482万吨；今年上半年总产量

（含棕榈仁油）达2789万吨，同比增长6.5%。

核心要点及策略
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因素 影响 逻辑观点

需求
向上

国内进口：

本周国内少量成交，9、10、11月船期均有。本周对盘利润有好转，但由于基差走低，买船并不多，本周仅有1船11月船期成交。

印度进口：

SEA：印度7月食品级植物油进口量为154.80万吨，其中棕榈油进口为85.57万吨，较6月的95.57万吨减少10.46%。

欧盟进口：

截至8月24日，欧盟2025/26年度棕榈油进口量为35万吨，而上一年度同期为54万吨。

库存 中性 本周国内商业库存下降至58.21万吨，比前一周减少3.52万吨。目前9月买船数量相对较少，库存可能出现回落。

价差 向下
本周豆棕价差扩至-958元/吨，菜棕主力价差走扩473元/吨。

棕榈油基差维持弱势。华南基差-60元/吨附近，华东基差0附近。

策略 中性

前期驱动因素未得到进一步发展（美国生柴、印尼B50、印尼潜在产量危机），为期两个多月的上涨行情结束，开启回调。

本次调整非小级别调整，如想做空建议短空，需对节奏有较好把握。回调空间方面，不会再回到8000元/吨，自美国生柴和印尼生

柴政策公布后，棕榈油价格重心已经被抬升，回调空间最大预计8700-8800元/吨。中长期仍然看好，产地即将步入减产季、库存

拐点或提前、印尼产量的后续不确定性、以及印度的采购需求、生物柴油的长期需求，依然为价格提供支撑，长期思路适合逢低

做多。

核心要点及策略
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棕榈油—产地报价

数据来源： Wind、数字棕榈、国联期货农产品事业部

产地报价下滑

印尼CPO 价格
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棕榈油—产地天气

数据来源： World Ag Weather、国联期货农产品事业部

8月至10月有56%的概率可能出现厄尔尼诺-南方

涛动（ENSO）中性状态。此后，秋季和初冬将短

暂出现拉尼娜现象，随后又恢复ENSO中性状态。
过去两周，产地降水较少。未来一周降水局部偏多。
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棕榈油—产地供应（马来）

数据来源：MPOB、路透

MPOA：马来西亚8月1-20日棕榈油产量预估较上月同期增加3.03%，其中马来半岛增加1.50%，沙巴增加5.34%，沙捞越增加7.06%。

SPPOMA：2025年8月1-25日马来西亚棕榈油单产环比上月同期减少3.26%，出油率环比上月同期增加0.4%，产量环比上月同期减少1.21%。

SGS：马来西亚2025年8月1-25日棕榈油产品出口量为933,437吨，较上月同期的684,308吨增加36.41%。

ITS：马来西亚8月1-25日棕榈油出口量为1141661吨，较上月同期出口的1029585吨增加10.9%。
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棕榈油—产地供应（马来）

数据来源： MPOB、国联期货农产品事业部
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棕榈油—产地供应（印尼）

数据来源： GAPKI、国联期货农产品事业部
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棕榈油—销地需求（印度）

数据来源： SEA、国联期货农产品事业部

SEA：印度7月食品级植物油进口量

为154.80万吨，其中棕榈油进口为

85.57万吨，较6月的95.57万吨减

少10.46%。

印度植物油月度进口数量与占比
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棕榈油—销地需求（中国）

数据来源： 海关总署、钢联、国联期货农产品事业部

海关统计：中国2025年7月棕榈油进口量为184,594.154吨，环比减少47.22%，同比减少46.79%。印度尼西亚是第一大供应国，当月从印度尼西亚进口棕榈油

169,848.402吨，环比减少41.93%，同比下降38.20%。马来西亚是第二大供应国，当月从马来西亚进口棕榈油14,542.514吨，环比减少74.58%，同比减少79.78%。

本周国内少量成交，9、10、11月船期均有。

国内进口数量国内进口利润



14

棕榈油—销地需求（中国）

数据来源： 同花顺、国联期货农产品事业部

本周国内商业库存下降至58.21万吨，比前一周减少3.52万吨。目前9月买船数量相对较少，库存可能出现回落。
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棕榈油—销地需求（欧盟）

数据来源： 欧盟委员会、国联期货农产品事业部

截至8月24日，欧盟2025/26年度棕榈油进口量为35万吨，而上一年度同期为54万吨。

欧盟棕榈油进口量



16

棕榈油—销地需求（印尼）

数据来源： GAPKI、国联期货农产品事业部

印尼棕榈油消费：食用与生柴

GAPKI：截至6月底印尼棕榈油库存仍环比下降13%至253万吨。作为全球最大棕榈油生产国和出口国，印尼6月棕榈油出口达361万吨，在中国和印度等主要买家需求激增推

动下环比猛增35.4%。6月毛棕榈油产量环比飙升15.8%至482万吨；今年上半年总产量（含棕榈仁油）达2789万吨，同比增长6.5%。
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价差与基差

数据来源： 同花顺、国联期货农产品事业部

本周豆棕价差扩至-958元/吨，菜棕主力价差走扩473元/吨。

棕榈油基差维持弱势。华南基差-60元/吨附近，华东基差0附近。

主力基差
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