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【冠通期货研究报告】

油粕日报：区间震荡

豆粕：USDA 出口销售：截至 2026 年 1 月 29 日，2025/26 年度（始于 9月 1

日），美国对中国（大陆地区）大豆出口量为 432.4 万吨，低于去年同期的 1812.0

万吨。当周美国对中国装运 80.9 万吨大豆。2025/26 年度迄今美国对中国已销

售但未装运的大豆为 556.3 万吨，，去年同期 230.5 万吨。农业气象：阿根廷干

旱问题日益严重，尤其是在中部和南部地区。周三有一股冷锋进入南部地区，并

在周五前带来一些阵雨，这对作物有帮助。2月份的天气模式看起来确实更加活

跃，这可能有所帮助，具体取决于降雨情况。如果降雨范围不广或雨量不大，作

物状况将继续恶化，在经历了非常干燥的 1月份之后，晚播作物将承受更大压力。

机构大幅上调巴西 2025/26 年度产量估值，收获进度优于去年，尽管局部天

气仍存变数，但市场对于南美丰产及供应宽松的一致性预期正得到进一步强化。

不过由于节后大豆抛储和到港仍然存在一定的不确定性，阿根廷天气也存在一些

问题，不建议过度看空，保守的建议逢低点部分基差，期货盘面仍然以宽幅震荡

看待。

油脂：印尼能源部官员：印尼计划在 2028 年将汽油中的乙醇强制掺混比例

定为 10%。印尼希望扩大棕榈油和甘蔗生物燃料的用量，以减少进口汽油并提高

能源自给率。但是由于乙醇供应受限，印尼不得不推迟提高乙醇强制掺混的计划。

行业人士：2025/26 年度印度葵花籽油进口量将下降约一成，降至四年低点，

因为葵花籽油价格相对其他食用油的溢价不断增长，促使买家转向更便宜的替代

品，如棕榈油。这可能有助于印尼和马来西亚的库存下降，并支撑马来西亚棕榈

油期货价格。

尽管美国 45Z 政策对于美豆油支撑较强，但是其限制原料端进口使得其利好

难以渗透到国内，市场短期驱动相对较弱，总体处于下方空间有限，但是向上驱

动不强的偏强震荡格局。
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