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因素 影响 逻辑观点

宏观 向上
CME：美联储9月维持利率不变的概率为3.4%，降息25个基点的概率为96.6%。美联储10月维持利率不变的概率为1.6%，累计降息25

个基点的概率为46.8%，累计降息50个基点的概率为51.6%。

能源 向下
欧佩克+将在9月7日的会议上考虑进一步提高石油产量，意味着欧佩克+将开始解除第二层减产，即每天约165万桶，占全球需求的

1.6%，比原计划提前一年多。原油价格本周波动加大，增产预期施压后市。美豆油连续两周回调，等待两周后EPA的重新分配安排。

供应 向下

马来：8月产出同增，预计库存上升至220万吨。

MPOA：马来西亚2025年8月1-31日棕榈油产量预估较上月同期增加2.07%，其中马来半岛下滑1.26%东马来西亚产量增加7.56%，沙

巴增加7.36%，沙捞越增加8.14%。

路透：预计马来西亚2025年8月棕榈油库存为220万吨，比7月增长4.06%，为2023年12月以来最高水平；产量预计为186万吨，比7

月增长2.5%，连续第二个月增加，增至去年8月以来最高水平；出口量预计为145万吨，比7月增长10.7%，连续第二个月增加，增

至近9个月新高。

SPPOMA：8月份马来西亚棕榈油单产环比上月同期减少4.18%，出油率环比上月同期增加0.29%，产量环比上月同期减少2.65%。

SGS：预计马来西亚8月1-31日棕榈油出口量为1170043吨，较上月同期出口的896362吨增加30.53%。

ITS：马来西亚8月1-31日棕榈油出口量为1421486吨，较上月同期出口的1289727吨增加10.2%。

印尼：1-7月出口增加。

印尼统计局：2025年1-7月印尼毛棕榈油和精炼棕榈油出口量为1,364万吨，同比增加10.95%。统计局数据不包括棕榈仁油、油脂

化学品以及生物柴油。

印尼贸易部：9月份毛棕榈油（CPO）参考价格定为每公吨954.71美元，高于8月份的910.91美元。新参考价格意味着9月份毛棕油

出口税将从8月份的每吨74美元上调至每吨124美元。专项税与上月持平。

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：本周少量买船，1.8万吨，9月船期。周一国内成交放量，单日成交6000吨。

印度进口：

交易商称，印度8月棕榈油进口环比增加16%，至99.3万吨，创下13个月来最高水平；豆油进口环比下降28%，至35.5万吨，创六个月

来最低水平；葵花籽油进口环比增加27%，至25.5万吨，创七个月来最高水平；食用油进口总量环比增加3.6%，至160万吨，创13个

月来最高水平。

为促进国民消费，印度进行税制改革，将商品及服务税由四挡合并为两档，部分商品及服务税率下调，其中棕榈油税率不变，为5%。

欧盟进口：截至8月31日，欧盟2025/26年度棕榈油进口量为42万吨，而上一年度同期为58万吨。

库存 中性
本周国内商业库存上升至61.01万吨，比前一周增加2.80万吨，环比增4.81%，同比增2.77%。

目前9月买船数量相对较少，后续库存可能出现回落。

价差 向下
本周豆棕价差缩至-1076元/吨，菜棕主力价差走缩至292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

本周基本面无大的变化，后续价格走势两种可能性：1、9300为支撑位，若后期可以看到印度采购明显增长，本次回调可能到此结

束，延续上行。2、如果印度采购积极性回落，盘面有可能继续向下找支撑，至8800附近。中长期依旧看多，后期或在利多配合下

继续走强，思路逢低做多。近期关注因素：mpob报告（10号）、美联储降息（18号）、EPA再分配方案（9月底）、印度采购（10

月前）。

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-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。未来一周印尼产区降水较多。
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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2025年8月1-31日棕榈油产量预估较上月同期增加2.07%，其中马来半岛下滑1.26%东马来西亚产量增加7.56%，沙巴增加7.36%，沙捞越增加8.14%。

路透：预计马来西亚2025年8月棕榈油库存为220万吨，比7月增长4.06%，为2023年12月以来最高水平；产量预计为186万吨，比7月增长2.5%，连续第二个月增加，

增至去年8月以来最高水平；出口量预计为145万吨，比7月增长10.7%，连续第二个月增加，增至近9个月新高。

SPPOMA：8月份马来西亚棕榈油单产环比上月同期减少4.18%，出油率环比上月同期增加0.29%，产量环比上月同期减少2.65%。

SGS：预计马来西亚8月1-31日棕榈油出口量为1170043吨，较上月同期出口的896362吨增加30.53%。

ITS：马来西亚8月1-31日棕榈油出口量为1421486吨，较上月同期出口的1289727吨增加10.2%。
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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

交易商称，印度8月棕榈油进口环

比增加16%，至99.3万吨，创下13

个月来最高水平；豆油进口环比下

降28%，至35.5万吨，创六个月来

最低水平；葵花籽油进口环比增加

27%，至25.5万吨，创七个月来最

高水平；食用油进口总量环比增加

3.6%，至160万吨，创13个月来最

高水平。

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

本周少量买船，1.8万吨，9月船期。

国内进口数量国内进口利润
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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

本周国内商业库存上升至61.01万吨，比前一周增加2.80万吨，环比增4.81%，同比增2.77%。

目前9月买船数量相对较少，后续库存可能出现回落。
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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31日，欧盟2025/26年度棕榈油进口量为42万吨，而上一年度同期为58万吨。

欧盟棕榈油进口量
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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

印尼统计局：2025年1-7月印尼毛棕榈油和精炼棕榈油出口量为1,364万吨，同比增加10.95%。统计局数据不包括棕榈仁油、油脂化学品以及生物柴油。

印尼贸易部：9月份毛棕榈油（CPO）参考价格定为每公吨954.71美元，高于8月份的910.91美元。新参考价格意味着9月份毛棕油出口税将从8月份的每吨74美元上调至每

吨124美元。专项税与上月持平。
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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

本周豆棕价差缩至-1076元/吨，菜棕主力价差走缩至292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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