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大宗商品研究所 

每日早盘观察                                                  2025 年 8 月 18 日 

 

每日早盘观察 

大豆/粕类 

【外盘情况】 

CBOT 大豆指数上涨 0.38%至 1055 美分/蒲，CBOT 豆粕指数下跌 0.03%至 294.8

美金/短吨 

【相关资讯】 

1.NOPA：美国 2025 年 7 月大豆压榨量为 1.95699 亿蒲式耳，市场预期为

1.9159 亿蒲式耳，2025 年 6 月为 1.85709 亿蒲式耳。 

2.CONAB：预计 2024/25 年度巴西大豆产量达到 1.69657 亿吨，同比增加

2192.07 万吨，增加 14.8%，环比增加 16.91 万吨，增加 0.1%。 

3.油世界：美国，巴西，乌克兰在 7 月期间较大的豆粕出口增幅抵消了阿根廷豆

粕出口的减少，带动总的四个国家出口量达到 620 万吨。 

4.我的农产品：截止 8 月 15 日当周，油厂大豆实际压榨量 233.9 万吨，开机率为

65.75%。此前一周中，大豆库存 710.56 万吨，较上周增加 54.97 万吨，增幅 8.38%，

同比去年减少 4.22 万吨，减幅 0.59%；豆粕库存 100.35 万吨，较上周减少 3.81 万

吨，减幅 3.66%，同比去年减少 46.66 万吨，减幅 31.74%。 

【逻辑分析】 

国际大豆市场供需宽松状况明显好转。美豆种植面积下调后，供应端压力逐步缓

解，当前价格下结转库存支撑明显。巴西大豆产量维持高位，农户卖货进度偏慢，近

期价格可能有一定回调压力。阿根廷大豆产量同样维持高位，出口关税下调后出口压

力可能有所好转。国内大豆到港量维持高位，压榨量同样相对较大，提货虽然表现良

好，但总体累库压力仍然明显。 
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【策略建议】 

1.单边：豆菜粕建议多单思路为主 

2.套利：观望 

3.期权：买入看涨期权 

(姓名：陈界正 投资咨询证号：Z0015458 观点仅供参考，不作为买卖依据) 

 

白糖 

 

【外盘变化】 

上一交易日 ICE 美原糖价格下跌，主力合约跌 0.11（-0.66%）至 16.47 美分/

磅。伦白糖价格下跌，主力合约跌 8.4（-1.71%）至 481.5 美元/吨。 

【重要咨讯】 

1、巴西甘蔗行业协会(Unica)数据显示，7 月下半月巴西中南部地区压榨甘蔗

5021.7 万吨，同比减少 2.66%:产糖 361.4 万吨，同比减少 0.8%:乙醇产量同比减少

10.98%，至 22.8 亿升。糖厂使用 54.1%的甘蔗比例产糖，上榨季同期为 50.32%:每

吨甘蔗出糖量(ATR)同比下降 5.21%，为 139.62 千克/吨。巴西中南部 25/26 榨季

(25 年 4 月-26 年 3 月)截至 8 月 1 日中南部累计压榨甘蔗 3.06237 亿吨，同比减少

8.57%;累计产糖 1926.8 万吨，同比减少 7.76%;累计产乙醇 138.82 亿升，同比减少

11.96%;糖厂使用 52.06%的甘蔗比例产糖，上榨季同期为 49.13%。甘蔗技术中心

(CTC)的数据显示，2025/2026 榨季截至 7 月的累计甘蔗单产同比下降 10%，至

79.84 吨/公顷。 

2、航运机构 Williams 发布的数据显示，截至 8 月 13 日当周，巴西港口等待装

运食糖的船只数量为 76 艘，此前一周为 80 艘。港口等待装运的食糖数量为 331.79

万吨（高级原糖数量为 312.37 万吨），此前一周为 357.77 万吨，环比减少 25.98
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万吨，降幅 7.26%。桑托斯港等待出口的食糖数量为 220.52 万吨，帕拉纳瓜港等待

出口的食糖数量为 77.32 万吨。 

3、菲律宾糖业监管局(SRA)表示，2025-2026 年度生产的所有糖都将被归类为

“B”类，即国产糖，以优先考虑当地需求。在过去的作物年度，SRA 也将所有糖产

量归为“B”类，以确保在预计产量疲软的情况下的本地供应。将原糖分为以下几

类:A 类用于出口至美国市场;B 类用于国内消费;C 类用于储备;D 类用于出口至国际

市场，SRA 称，截至 2025 年 7 月 27 日，菲律宾生产了 208.4 万吨原糖，较上年度

的 192 万吨增长 8.4%，并比 170 万吨的行业目标超出 30 万吨。 

【逻辑分析】 

国际方面，考虑到巴西迎来供应高峰，预计全球库存即将进入累库阶段，最近

一期报告显示巴西双周白糖产量达到 360 多万吨，双周制糖比例升至 54.1%达到历

史高位，巴西白糖累计产量减幅继续缩小，巴西双周制糖比继续升高，巴西白糖产

量增幅可能要超出预期，因此近期原糖价格有所下跌。关注巴西糖产进度。 

国内市场，国产糖产销速度偏快，食糖库存偏低，但是近期有大量进口糖开始

陆续进口到国内市场，国内白糖价格受国际糖价影响预计郑糖价格将跟随外糖走

势。 

【持仓建议】 

1.单边：短期内郑糖价格受内外市场影响预计偏震荡，短期可考虑逢高沽空。 

2.套利：观望。 

3.期权：观望。 

(姓名：刘倩楠  投资咨询证号： Z0014425，观点仅供参考，不作为买卖依

据)       

 

油脂板块 

【外盘情况】 
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隔夜 CBOT 美豆油主力价格变动幅度 0.59%至 53.22 美分/磅；BMD 马棕油主力

价格变动幅度 1.66%至 4478 林吉特/吨。 

    【相关资讯】 

    1. ITS：马来西亚 8 月 1 日至 15 日棕榈油出口量预计为 724191 吨，较上月同期增

长 16.5%。 

    2.据外媒报道，印尼总统 Prabowo Subianto 周五表示，印尼将对非法开采自然

资源的行为展开更大范围的打击。此前，一项对棕榈种植园的调查发现，有 370 万公

顷（1.43 万平方英里）的棕榈种植园存在违法行为。他补充称，总共有 500 万公顷的

棕榈种植园受到审查。印尼是全球最大的棕榈油生产国和出口国。Prabowo 称，政府

已经在军方的帮助下没收了 310 万公顷的非法棕榈油种植园。 

    3.NOPA：美国 2025 年 7 月豆油库存为 13.79 亿磅，略低于预期，市场预期为

13.80 亿磅，2025 年 6 月为 13.66 亿磅；美国 2025 年 7 月大豆压榨量为 1.95699 亿

蒲式耳，高于预期，市场预期为 1.9159 亿蒲式耳，2025 年 6 月为 1.85709 亿蒲式

耳。 

    4.截至 8 月 13 日当周，加拿大萨斯喀彻温省油菜作物收割率为 0.68%，立于田间

的作物比例为 99.27%，其他为 0.06%。截至 8 月 12 日当周，阿尔伯塔省油菜收割刚

刚开始，南部、中部、东北部、西北部收割率为 0%，和平地区收割率为 0.1%。截至 8

月 12 日当周，由于播种窗口较长，曼尼托巴省油菜处于不同的生长阶段。晚播的油菜

处于中期开花阶段。最早播种的油菜已完全结荚，约 30%籽粒颜色变化。加拿大中部

地区油菜开始割晒。 

5.据外媒报道，分析机构 ASAP AGRI 下调乌克兰 2025 年葵花籽产量预估至 1300

万吨，前次预估为 1360 万吨。     

    【逻辑分析】   

    目前 7 月马棕增产累库不及预期，不过目前仍处增产旺季，预计后期马棕还将继

续增产累库，不过印尼价格坚挺，对棕榈油价格形成强支撑。国内大豆进口逐月减

少，压榨量有所下滑，叠加国内时常有豆油出口，进一步释放豆油压力。国内菜油基

本面变化不大，不过整体上菜油继续边际去库，对菜油价格形成支撑。 

    【交易策略】 

    1.单边：短期油脂或出现回调，可考虑回调后继续逢低做多。 
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    2.套利：P1-5 可考虑回调后做正套。 

    3.期权：回调后可考虑卖看跌类或买看涨类期权。 

    (姓名：刘倩楠  投资咨询证号：Z0014425   观点仅供参考，不作为买卖依据)  

 

玉米/玉米淀粉                                                

【外盘变化】 

芝加哥期货交易所（CBOT）玉米期货外盘反弹，12月主力合约反弹 1.9%，收盘为 405.5

美分/蒲。 

【重要资讯】 

1、据外媒报道，截至 2025 年 8 月 15 日当周，芝加哥期货交易所（CBOT）玉米

期货呈现探底企稳走势，基准期约收低 0.1%，美国农业部供需数据利空导致玉米期价

再创合约新低，但是低价刺激玉米出口需求增长，有助于玉米价格企稳。 

2、据外媒报道，分析机构 ASAP AGRI 上调乌克兰 2025 年玉米产量预估至 3090

万吨，前次预估为 2760 万吨，因天气利好。 

3、根据 Mysteel 玉米团队对全国 18 个省份，47 家规模饲料厂的最新调查数据显

示，截至 8 月 14 日，全国饲料企业平均库存 29.61 天，较上周减少 0.83 天，环比下

跌 2.73%，同比上涨 2.07%。 

4、据 Mysteel 农产品调研显示，2025 年 8 月 7 日至 8 月 13 日，全国 149 家主

要玉米深加工企业共消耗玉米 114.06 万吨，环比上周减少 2.40 万吨。 

5、8 月 18 日北港收购价价为 700 容重 15 水分价格为 2250-2270 元/吨，价格稳

定，华北产区玉米周末上涨。 

【逻辑分析】  

美玉米继续反弹，后期会下调单产，美玉米仍有反弹空间。国内玉米供应仍偏

少，东北玉米偏弱，港口价格稳定。进口玉米和国产玉米拍卖，华北玉米现货偏强，

https://www.mysteel.com/
https://www.mysteel.com/
https://ncp.mysteel.com/
https://liangshi.mysteel.com/yumi/
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小麦价格稳定，东北玉米与华北玉米价差扩大，玉米现货仍会回落。09 玉米窄幅震

荡，期现价差较小。 

【交易策略】 

1.单边：外盘 12 玉米继续反弹，轻仓试多。09 玉米逢高短空，01 玉米逢高短

空。  

2.套利：观望。 

3.期权：有现货的可以谨慎考虑逢高累沽策略。  

(姓名：刘大勇 投资咨询证号：Z0018389 观点仅供参考，不作为买卖依据) 

 

 

 生猪 

【相关资讯】 

1.生猪价格：生猪价格整体以震荡为主。其中东北地区 13.4-13.44 元/公斤，持平

至下跌 0.05 元/公斤；华北地区 13.34-13.8 元/公斤，下跌 0.13-0.18 元/公斤；华东地

区 13.69-13.74 元/公斤，下跌 0.12-0.21 元/公斤；华中地区 13.65-13.74 元/公斤，持

平；西南地区 13.44-13.47 元/公斤，持平；华南地区 13.47-14.93 元/公斤，持平； 

2.仔猪母猪价格：截止 8 月 15 日当周，全国 7 公斤仔猪价格 386 元/头，较 8 月

12 日下跌 3 元/头，15 公斤仔猪价格 482 元/头，较 8 月 12 日下跌 2 元/头，50 公斤

母猪价格 1612 元/头，较 8 月 12 日持平；  

3.农业农村部：8 月 15 日“农产品批发价格 200 指数”为 114.88，上升 0.13 个

点，“菜篮子”产品批发价格指数为 115.20，上升 0.15 个点。全国农产品批发市场猪

肉平均价格为 20.05 元/公斤，下降 0.9% 

【逻辑分析】 
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规模企业出栏积极性仍然相对较高，普通养殖户出栏积极性整体一般，二次育肥

少量入场，总体供应宽松情况较前期有所好转。但生猪出栏量仍然维持高位，后续预

计仍有一定出栏压力，预计猪价整体表现出一定压力。 

【策略建议】 

1.单边：远月逢低买入 

2.套利：LH91 反套 

3.期权：观望 

(姓名：陈界正 投资咨询证号：Z0015458 观点仅供参考，不作为买卖依据) 

 

花生 

【重要资讯】  

1、河南驻马店白沙通货米报价 4.15-4.25 元/斤左右，山东临沂莒南海花通货米报

价 4.05-4.10 元/斤左右。辽宁锦州 308 通货米报价 4.05-4.15 元/斤；兴城花育 23 通

货米报价 4.05-4.10 元/斤左右，吉林产区 308 通货米收购价 4.20 元/斤。 

2、临沂花生产区油料米报价 7300-7600 元/吨，当地油料米价格稳定，持货商消

耗冷库货源为主，实际成交以质论价 。辽宁昌图市油料米报价 7200-7500 元/吨，辽

宁兴城市花育 23 油料米报价 7500-8000 元/吨 ，当地油厂基本停收，整体货源有限，

指标差异较大，以质论价 。 

3、 花生油方面，受原材料控制严格，成本较高影响，多数油厂报价偏强，实际

成交有一定议价空间，国内一级普通花生油报价 14950 元/吨；小榨浓香型花生油市场

主流报价为 16800 元/吨左右。 

4、花生粕走货依旧偏少，销量一般，48 蛋白花生粕均价 3265 元/吨，实际成交

可议价。 
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5、据 Mysteel 调研显示，截止到 8 月 14 日，国内花生油样本企业厂家花生库存

统计 89500 吨，较上周减少 6800 吨。据 Mysteel 调研显示，截止到 8 月 15 日，国

内花生油样本企业厂家花生油周度库存统计 38950 吨，较上周减少 60 吨。 

【逻辑分析】  

花生现货成交仍较少，河南新季花生稳定，东北花生稳定，目前稳定在 4.2 元/斤

附近。进口量大幅减少，进口花生价格稳定，花生油厂收购价格相对稳定，下游消费

仍偏弱。豆粕现货稳定，花生粕价格稳定，花生油价格稳定，油厂有利润，大型油厂

收购量基本停止，油料花生市场稳定。目前交易重点市场预计新季种植面积增加，部

分春花生开始上市，最近油脂偏强，10 花生短期偏强震荡，但预期面积增加，中长期

预计仍有下跌空间。 

【交易策略】 

1.单边：10 花生逢高短空，目前观望。  

2.套利：观望。 

3.期权：卖出 pk510-C-8600 期权。  

(姓名：刘大勇 投资咨询证号：Z0018389 观点仅供参考，不作为买卖依据) 

 

    鸡蛋 

【重要资讯】 

1、 上周鸡蛋主产区均价 2.97 元/斤，较上周五上涨 0.11元/斤，主销区均

价 3.2元/斤，较上周五相比上涨 0.12元/斤。 昨日东莞停车场满仓，1 号停车

场到 14 车。 

    2、根据卓创数据 7 月份全国在产蛋鸡存栏量为 13.56 亿只，较上月增加 0.16 亿

只， 同比增加 6.1%，高于 之前预期。7 月份卓创资讯监测的样本企业蛋鸡苗月度出苗

量(约占全国 50%)为 3998 万羽，环比减少 2%， 同 比减少 4%。不考虑延淘和集中淘

汰的情况下，根据之前的补栏数据可推测出 2025 年 8 月、9 月、10 月、11 月在产蛋

https://www.mysteel.com/
https://youzhi.mysteel.com/hsy/
https://youzhi.mysteel.com/huasheng/
https://www.mysteel.com/
https://youzhi.mysteel.com/hsy/
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
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鸡存栏大致的数量为 13.56 亿只、13.60 亿只、13.58 亿只和 13.51 亿只。 

    3、根据卓创数据，8月 14日一周全国主产区蛋鸡淘鸡出栏量为 1442万只，

较前一周增加 5%。根据卓创资讯对全 国的重点产区市场的淘汰鸡日龄进 行监

测统计，8月 14日当周淘汰鸡平均淘汰日龄 506天，较前 一 周持平 。   

 

    4、截至 8月 14日当周全国代表销区鸡蛋销量为 7605 吨，较上周相比增加

1% 。 

5、根据卓创数据，截 至 8月 7 日当周生产环节周度平均库存有 0.92天，较上

周库存天数减少 0.17天， 流通环节周度平均库存有 1.03 天，较前一周减少

0.2天。 

   

    6、根据卓创数据显示，截至 8 月 14日，鸡蛋每斤周度平均盈利 为-0.26元

/斤，较前一周相比持平； 8月 8日，蛋鸡养殖预期利润为 11.92元/羽，较上

一周价格下跌 2.02元/斤。  

    

【交易逻辑】 

     供应端压力仍较为明显且需求表现一般使得价格有所下跌。此外，前期蛋

价有所反弹后冷库蛋陆续出库 对价格有一定冲击，虽 然 9月合约由于是旺季

合约，目前现货价格虽有上涨但表现不及预期，逢高布局空单。 

【交易策略】 

    1、单边：可考虑逢高布局空单。 

    2、套利：观望。 

    3、期权：观望。 

(姓名：刘倩楠  投资咨询证号： Z0014425，观点仅供参考，不作为买卖依据)   

 

苹果 
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【重要资讯】 

     1、截至 2025年 8月 13日，全国主产区苹果冷库库存量为 46.01万吨，环比

上周减 少 7.58万吨，走货速度环比上周环比略有减缓。 （mysteel）   

 2、海关数据：2025年 6月鲜苹果进口量 1.87万吨，环比增加 5.32%，同比增加

6.37%。2025年 1-6月累 计进口量 6.90万吨，同比增加 36.63%。2025年 6月

鲜苹果出口量约为 3.70万吨，环比减少 18.62%，同比减少 38.55%。 

 3、 卓创：本周山东产区库存富士因早熟好货难以大量组织，走货较前略快，但

走货量仍不 大。陕西渭南、铜川早熟嘎啦上市交易，但质量参差不齐，上色不

均及返青 现象影响 客商大量组织好货。销区批发市场苹果优果优价明显，早

熟及库存富士走货均一般。 下周陕北早熟纸袋嘎啦陆续供应上量。     

4、现货价格：本周山东产区成交略有抬头，但整体走量仍未明显增多。目前因

终端消化缓慢，客商调货不积极，对于大果、好果拿货意愿较低，且多维持 压

价挑拣收购。果农及持货商大多顺价出售，部分存急售心理。山东产区剩余货

源集中在栖霞、蓬莱产区为主，成交货源多以相对低价片红货源为主，部分 电

商客户继续寻低价货源。价格来看，山东栖霞产区 80#一二级片红 3.30-4.00

元/斤，80#一二级条纹 3.50-4.50 元/斤，统货 2.80-3.30 元/斤，三级 2.00 

2.50元/斤。本周陕西产区库存货源多以客商自我消化为主，调货零星。渭

南、铜川本周早熟纸袋嘎啦陆续上市交易，整体质量不一，返青及不上色现象

较 多，价格两极分化明显，好货价格坚挺，一般货源较开秤回落 1元/斤左

右。洛川产区纸袋嘎啦尚未大量上市，预计下周陆续供应，价格难免高开低

走。价格 来看，陕西铜川耀州纸袋嘎啦 70#起步参考价 3.8-4.0元/斤附近，

实际以质论价。目前上量不多。陕西渭南合阳县甘井镇纸袋嘎啦 70#起步一般

货参考价 3.5 3.7元/斤附近，极好货参考价 4.2-4.3元/斤附近，实际以质论

价。一般货开秤价 4.5元/斤左右，极好货开秤价 5.2元/斤左右。  

5、利润情况：2024-2025 产季栖霞 80#一二级存储商利润 0.4 元/斤，较上周下跌

0.1 元/斤。 

    【交易逻辑】 
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现货端，当前市场库存量偏低，市场需求处于淡季，现货走货一般。新季苹果

产量预计大概率和本季产量变化不大。最近早熟苹果价格有所走弱给盘面以压

力。  

 【交易策略】  

    1、单边：新季苹果产量预计大概率和本季产量变化不大。最近早熟苹果价格

有所走弱给盘面以压力，预计宽幅震荡为主。 

   2、套利：建议先观望。  

    3、期权：观望。                                      

  (姓名：刘倩楠  投资咨询证号： Z0014425，观点仅供参考，不作为买卖依据)    

   

 棉花-棉纱 

【外盘影响】 

昨日 ICE 美棉下跌，主力合约下跌 0.11（0.16%）至 67.48 分/磅。 

【重要资讯】 

    1、截止 8月 7日当周，2025/26 美陆地棉周度签约 5.49 万吨；其中越南签约

2.7万吨，孟加拉签约 0.91万吨；2026/27年度美陆地棉周度 签约 0.02万

吨；2025/26 美陆地棉周度装运 3.23万吨，其中越南装运 0.79万吨，巴基斯

坦装运 0.59 万吨，土耳其装运 0.44 万吨。 

    

 

2、CFTC 发布 ICE棉花期货合约上 ON-CALL数据报告：截至 8月 8日，ON-CALL 

2512合约上卖方未点价合约减持 1344张至 21423张，环比 上周减少 3万吨。

25/26年度卖方未点价合约总量减持 892张至 43505张，折 99万吨，环比上周

减 2万吨。ICE卖方未点价合约总量减至 49251张，折 114 万吨，较上周减少

977张，环比上周减少 2万吨。  
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3、根据 MYSTEEEL，截至 8 月 14日，主流地区纺企开机负荷在 65.5%，环

比下降 0.30%，开机率变化不 大，按照目前棉花价格，内地纺企仍无利 润，

前期停机企业仍未开机，新疆地区常 规纱线利润基 本持平，开机暂时稳定，

内 地开机 5成左右，新疆地区开机维持在 8-9 成。根据国家统计局最新数

据，7月我国服装、鞋帽、针织纺织品类 销售额为 8371 亿元，同比增加

2.9%。  

  【交易逻辑】 

宏观方面近期中美会谈之后目前关税继续延期，短期关税 影响可能有所减

弱，但我国反内卷等政策对大宗商品有一定的乐观影 响。 基本面方面，供应

端来看目前棉花供应仍较偏紧，未来市场是否增发滑 准税配额将成为供应端主

要影响因素；需求端 8 月份需求将由 淡季逐渐转 向旺季转移，预期需求将有

所好转，如果需求表现不及预期，那么对郑棉将 有一定利空影响。 综合来

看，短期市场利多因素 相对比较明确，预计郑棉向下空间有限， 大概率维持

震荡略偏强的走势。  

 

  

 

【交易策略】 

    1、单边：预计未来美棉走势大概率震荡略偏强为主，郑棉预计短期震荡略偏强为主

但向上空间可能相对有限。    

2、套利：观望。 

  3、期权：观望。 

(姓名：刘倩楠  投资咨询证号： Z0014425，观点仅供参考，不作为买卖依据)    
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