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专题报告 

国际供需趋紧，国内菜粕进入去库周期 

观点：  震荡偏弱，逢低做多 

 

菜粕（RM） 

报告日期 2025-4-30 专题报告 

  
⚫ 国际菜系市场进入多配时间窗口：从国际菜系市场来看，4-7月国

际菜系利空基本消化，进入多配时间窗口。国际贸易政策变局下

国际菜籽、菜粕贸易流预期重塑，但转变需要有一定的时间窗口。 

⚫ 短期消化豆系利空，预期底部存在一定支撑：从国际蛋白市场来

看，短期豆粕面临巴西豆集中到港压力承压下行，菜粕预期跟随

偏弱震荡。预期南美大豆丰产被交易充分之后，市场将转向美豆

新季种植交易，美豆底部支撑较强，面积和天气或存扰动，叠加

贸易战下远月巴西贴水相对坚挺，进口成本预期对远月蛋白粕价

格存在支撑。 

⚫ 国内进入去库周期：短期国内菜粕供应仍较宽松，但中加贸易摩

擦下，国际菜系的替代增量短期难以弥补加拿大供应的减量，远

月供应趋紧概率较高，近期菜粕性价比有所好转，支撑其在禽料

和水产料的需求，国内菜粕明确进入去库周期。 

⚫ 投资建议： 

短期在豆系利空压力下预期国内菜粕震荡偏弱运行，但在中加政策无

明显变化前，国内菜粕供应预期转紧，进入去库周期，建议关注菜粕

09 逢低做多机会，菜粕 9-1 价差逢低做多机会。 

⚫ 风险提示 

天气、政策 
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1 2024/25年度全球菜籽供需格局 

2024/25 年度全球菜籽减产。据 USDA 数据，2024/2025 年，全球油菜籽产量 8524 万吨，

同比减少 462万吨，减幅达 5.1%，产量降至近三年低点。减产主要由于欧盟霜冻（减产 353万

吨）、乌克兰 7月份黑海地区高温少雨（减产 95 万吨）。 

全球油菜籽生产主要集中在加拿大、欧盟、中国和印度。据 USDA 数据，2024/2025 年加

拿大油菜籽产量 1880万吨，占全球油菜籽产量的 22%；欧盟油菜籽产量 1687万吨，占全球油

菜籽产量的 20%；中国油菜籽产量 1580万吨，占全球油菜籽产量的 19%；印度油菜籽产量 1152

万吨，占全球油菜籽产量的 13%。 

2024/25年度全球菜籽进口量下滑。据 USDA 数据，2024/2025年，全球油菜籽进口量 1788

万吨，同比减少 1.7%。全球油菜籽主要进口国为欧盟、中国、日本、墨西哥和阿联酋。据 USDA

数据，2024/2025 年欧盟油菜籽进口量 700 万吨，占全球油菜籽进口量的 39%；中国油菜籽进

口量 400万吨，占全球油菜籽进口量的 22%；日本油菜籽进口量 190万吨，占全球油菜籽进口

量的 11%；墨西哥油菜籽进口量 120 万吨，占全球油菜籽进口量的 7%；阿联酋油菜籽进口量

120 万吨，占全球油菜籽进口量的 7% 。 

2024/25 年度全球菜籽出口下滑。据 USDA4 月预测数据，2024/2025 年，全球油菜籽出口

量 1825万吨，同比下降 2.3%。全球油菜籽主要出口国为加拿大、澳大利亚、乌克兰和俄罗斯。

据 USDA4 月预测，2024/2025 年加拿大出口量 825 万吨，占全球油菜籽出口量的 45%；澳大利

亚出口量 485万吨，占全球油菜籽出口量的 26%；乌克兰出口量 322万吨，占全球油菜籽出口

量的 18%；俄罗斯出口量 85万吨，占全球出口量的 5%。 

2024/25 年度全球菜籽消费下滑。据 USDA4 月预测数据，2024/2025 年，全球油菜籽出口

量 8731 万吨，同比下降 1.7%。全球油菜籽消费主要集中在欧盟、中国、加拿大和印度。据

USDA4 月预测，2024/2025 年欧盟菜籽消费量 2405 万吨，占全球油菜籽消费量的 28%；中国菜

籽消费量 2068 万吨，占全球油菜籽消费量的 24%；加拿大菜籽消费量 1160 万吨，占全球油菜

籽消费量的 13%；印度菜籽消费量 1155万吨，占全球消费量的 13%。 

2024/25 年度，全球菜籽库消比下调至 8.5%，全球市场逐渐由上一作物年度的供需过剩，

转入供需平衡的状态。进入 4-7月供应尾季，国际市场菜籽利空已基本消化，进入多配时间窗

口。 

图表 1、全球油菜籽产量（千吨）   图表 2、全球菜籽产量分布 

 

  

 资料来源：USDA、国贸期货研究院   资料来源：USDA、国贸期货研究院 
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图表 3、全球油菜籽进口量（千吨）   图表 4、全球菜籽进口量分布 

 

  

 

资料来源：USDA、国贸期货研究院   资料来源：USDA、国贸期货研究院 

 

图表 5、全球油菜籽出口量（千吨）  图表 6、全球菜籽出口量分布 

 

 

 资料来源：USDA、国贸期货研究院  资料来源：USDA、国贸期货研究院 
 

 

图表 7、全球油菜籽消费量（千吨）  图表 8、全球菜籽消费量分布 

 

 

 资料来源：USDA、国贸期货研究院  资料来源：USDA、国贸期货研究院 
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图表 9、全球菜籽库消比（%） 

 

资料来源：USDA、国贸期货研究院 
 

 

2 国际菜籽供需具体分析 

2.1 加菜籽旧作压力已释放，关注新作种植和政策 

2024年一季度以来，加菜籽压榨新增产能持续投放，压榨产能持续增长，较大程度上支撑

了加菜籽在国内的消费。然而，特朗普上任之后，美国生柴政策出现的一系列变化，以及美加

关税政策预期等，叠加榨利走低，均不利于菜籽压榨，2月菜籽压榨表现有所放缓。随着美加

墨协定中约定，美国不对加菜籽、菜油、菜粕的加征高额关税，美加贸易摩擦担忧缓解，3月

压榨有所恢复，截至 3 月，加菜籽 2024/25 年度累计压榨量达到 784 万吨，同比增 6%。预计

2024/25 年度加菜籽压榨量仍可能维持在加拿大农业部预估的 1150万吨的水平。 

图表 10、加菜籽油厂周度压榨开机率&压榨产能

（左轴：%，右轴：吨） 

 图表 11、加拿大菜籽压榨利润-市场年度（加元/吨） 

 

 

 资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：路透、国贸期货研究院 
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图表 12、加拿大油厂菜籽周度压榨量（万吨）  图表 13、加拿大菜籽月度压榨量-市场年度（万吨） 

 

 

 资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：路透、国贸期货研究院 
 

 

图表 14、加拿大菜籽月度累计压榨量（万吨）  图表 15、加拿大菜籽年度压榨量-市场年度（万吨） 

 

 

 资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：加拿大农业部、国贸期货研究院 
 

 

 出口方面，由于中国企业抢在反倾销政策落地之前突击进口，使得加菜籽旧作出口良好。

截至 2025 年 2 月，加菜籽累计出口量达到 593 万吨，同比增 258 万吨（+77%）。预计年度出
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图表 16、加拿大菜籽月度出口量-市场年度（万吨）  图表 17、加拿大菜籽月度累计出口量（万吨） 

 

 

 资料来源：钢联、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 

 

图表 18、加拿大菜籽对华出口量-市场年度（万吨）  图表 19、加拿大菜籽对华累计出口量-市场年度（万

吨） 

 

 

 资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：路透、国贸期货研究院 
 

 

图表 20、加拿大菜籽年度出口量-市场年度（万吨）  图表 21、加菜籽商业库存（万吨） 

 

 

 资料来源：加拿大农业部、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 
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贸易流的变化：加拿大转向其他地区寻求菜籽出口，但短期增量预期有限。全球来看，只

有欧盟才能消化中国如此大的量级。目前来看，加菜籽在欧盟报价无明显的性价比优势，同时

乌克兰到欧盟的运输成本较低；此外或增加对日本/墨西哥等国的出口，但量级有限，另外一

种流转渠道是出口加菜籽至其他地区压榨，然后再由其他地区出口至中国菜粕（比如阿联酋），

但受限于阿联酋的压榨产能以及进口溯源问题等预期量级有限。 

全球菜系贸易流预期的调整会影响 25/26年度的加菜籽播种意愿，因此加菜籽种植面积具

有较高的下调潜力。2025 年 3月 12日，加拿大统计局发布 25/26年度作物种植意愿的田间调

查结果，宣称受盈利水平及土壤湿度制约，预计油菜籽种植面积下降 1.7%至 2160万英亩，与

5 年均值接近。目前加拿大产区底墒偏差，但预期未来两周降水有所好转，后续继续观察天气

变化。 

图表 22、欧盟菜籽 FOB 报价（美元/吨）  图表 23、加拿大菜籽出口量分国别（万吨） 

 

 

 资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：路透、国贸期货研究院 

 

 

图表 24、加菜籽种植面积预估（万英亩） 

 
资料来源：加拿大统计局、国贸期货研究院 

 
 

0

200

400

600

800
澳大利亚FOB 加拿大FOB 乌克兰FOB

0

200000

400000

600000

800000

01/01 01/07 01/01 01/07 01/01

China Pakistan Mexico
France United Arab Emirates Japan
Bangladesh Belgium Germany
United States

1960

2030

2100

2170

2240

2310

2380

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025



· 

8 

专题报告 

2.2 澳菜籽旧作供应有限，预期短期对华出口增量有限 

ABARE 在 3 月报告中上调了澳菜籽 2024/25 年度（11 月-次年 10 月）产量 35 万吨至 594

万吨，年度减产 11 万吨。由上于上年度大幅去库，使得本年度澳菜籽可供出口为 460 万吨，

较上年度减 139 万吨。截至 3 月，澳菜籽 2024/25 年度累计出口达 263 万吨。出口进度达到

57%，进度较历年同期偏快。站在 4 月时间节点向后看，进入季节性低供应期，可供出口量大

幅减少，料将对国际菜籽价格形成支撑。 

贸易流的变化：因为外交关系原因，2021年之后，中国再未从澳大利亚进口油菜籽。中国

对加拿大菜籽的反倾销调查仍在继续，对加菜粕加征 100%关税，国内不排除后续放松澳菜籽

进口的可能性，但 4-10月进入旧作低供应期，同时需与欧盟形成进口竞争，预期 10月前中国

对澳菜籽进口增量有限。 

图表 25、澳菜籽出口分国别（吨） 

 

资料来源：路透、国贸期货研究院 
 

 
 

2.3 预期欧盟菜籽进口维持高位 

2024年 4 月 22-23日，欧盟爆发罕见的盛花期霜冻，至少 42%的欧盟菜籽面积受到较为显

著的霜冻影响，导致 285万吨的减产。在欧盟菜籽大减产背景之下，压榨节奏偏慢，榨利走好，

预期刺激欧盟在今年 7月之前，欧盟必须从国际市场增加菜籽采购。截至 1月，欧盟 2024/25

年度菜籽累计进口量为 436 万吨，较上年度增加 127 万吨（+41%）。预计整个 2024/25 年度，

欧盟菜籽进口量有望增至 600-620万吨。 

2025/26年度，欧盟官方初步预计新作菜籽产量接近 1900万吨，较上年度复产 200万吨。

欧盟新作进口量预期在 578 万吨的高位水平，需要从乌克兰、澳大利亚、加拿大等国大量进口。 

贸易流的变化：受乌克兰干旱影响，欧盟后续预期增加对加拿大菜籽的进口量。 
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图表 26、德国菜籽压榨利润（欧元/吨）  图表 27、欧洲 28 国菜籽月度压榨量（千吨） 

 

 

 资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：FEDIOL、国贸期货研究院 
 

 

图表 28、欧洲 28 国菜籽月度累计压榨量（千吨）  欧盟菜籽月度进口量-市场年度（万吨） 

 

 

 

资料来源：FEDIOL、国贸期货研究院  资料来源：欧盟统计局、国贸期货研究院 
 

 

图表 29、欧盟菜籽月度累计进口量-市场年度（万

吨） 

 图表 30、欧盟菜籽年度进口量-市场年度（万吨） 

 

 

 

资料来源：钢联、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 
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图表 31、欧盟菜籽单产（吨/公顷）  图表 32、欧盟菜籽产量（千吨） 

 

 

 

资料来源：欧盟统计局、国贸期货研究院  资料来源：欧盟统计局、国贸期货研究院 
 

 

2.4 乌菜籽旧作出口接近尾声，新作生长环境不佳 

乌菜籽旧作出口接近尾声，4-6月为季节性低供应期。乌克兰新作目前处于种植期，产区

累计降水量低于历史均值，土壤墒情处于近五年的最低水平。 

贸易流的变化：考虑到乌克兰已进入旧作低供应期，新作因干旱存在减产预期，同时欧盟

进口需求量较大，其与乌克兰之间的菜籽贸易存在运输成本优势，预期本年度乌克兰对华出口

菜籽的增量有限。 

 

图表 33、乌克兰月度菜籽出口量（万吨）  图表 34、乌克兰月度菜籽累计出口量（万吨） 

 

 

 
资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：路透、国贸期货研究院 
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图表 35、乌克兰土壤墒情(0-1.6 米土层含水量：毫

米） 

 图表 36、乌克兰累计降水量（毫米） 

 

 

 资料来源：路透、国贸期货研究院  资料来源：路透、国贸期货研究院 
 

 

2.5 俄菜籽菜籽产量存在增长潜力，但短期对中国的出口增量有限 

近几年俄罗斯油菜籽产量迅速增长，2024/25 年度产量已达 466万吨，是 2019/20年的两

倍多，但 24/25 年度由于西伯利亚菜籽单产不及预期，使得俄菜籽旧作产量仅增加 45 万吨，

俄菜籽、菜粕对中国出口能力短期预期有限。中加关系陷入僵局，俄罗斯成为中国最主要的菜

油供应商，同时可成为中国菜籽和菜粕进口的替代来源国，旧作尾季产地纷纷挺价。预计俄罗

斯将有不少农户在 2025年选择转种菜籽，俄菜籽面积大概率进一步大幅增加。IKAR预计，今

年俄罗斯春菜籽继续扩大面积，2025/26产量预估达到 500万吨。 

 

图表 37、俄罗斯菜籽产量（万吨）  图表 38、俄罗斯菜籽收获面积（万公顷） 

   

资料来源：USDA、国贸期货研究院  资料来源：USDA、国贸期货研究院 
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图表 39、中国对俄菜籽分月进口量（万吨）  图表 40、中国对俄菜粕分月进口量（万吨） 

  

 资料来源：： SovEcon、国贸期货研究院  资料来源：： SovEcon、国贸期货研究院 
 

 

2.6 阿联酋出口到中国的菜粕增量预期有限 

阿联酋是比较典型的菜籽贸易中转国，本身并不产菜籽，其进口来源地主要是加拿大和澳

大利亚。过去几年中，菜籽年度压榨量大约在 90-120万吨左右。中国是阿联酋重要的出口地，

据不完全统计，过去几年中，阿联酋国内除自身 15-20万吨饲用需求，剩余多数菜粕出口至中

国，近年出口量在 30-60 万吨。 

加拿大、澳大利亚可能通过阿联酋进口菜籽转移至中国，比较不确定因素在于阿联酋国内

压榨产能。近年来，阿联酋国内压榨产能整体变动幅度不大，后续暂不确定是否会因为中国给

出较好的进口利润出现变化，参考其高峰期 120万吨菜籽压榨量，短期对中国的出口菜粕增量

或存在一定限制。另外，中国进口商或担心由阿联酋进口加拿大菜籽压榨的菜粕存在进口溯源

问题，或限制该贸易流带来进口增量。 

 

图表 41、阿联酋菜籽进口量（千吨）  图表 42、阿联酋菜籽压榨量（千吨） 

 

 

 
资料来源：USDA、国贸期货研究院  资料来源：USDA、国贸期货研究院 
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图表 43、中国进口阿联酋菜粕量（千吨） 

 

资料来源：钢联、国贸期货研究院 
 

 

2.7 印度菜粕出口到我国增量预期有限 

中国对加拿大进口菜粕征收 100%关税后，中国或增加对印度菜粕的进口，传闻中国对加

拿大加征关税后三周进口印度菜粕 5.2 万吨。站在中国视角，印度菜粕供应以 2012 年为分水

岭，出现重大变化。在 2012 年对印度蛋白粕实施禁令之前，中国每年从印度进口 20-40 万吨

的菜粕，其中 2011 年进口高峰达到 44.3 万吨。2012 年进口禁令实施后，印度菜粕对华出口

长期归零。2018 年 8 月中印开始协商恢复菜粕贸易限制，但因为加拿大、迪拜和俄罗斯等国

的菜粕供应已经相对充足，中国并未产生对印度菜粕的进口兴趣。据海关总署口径，2024年中

国仅进口印度菜粕 1.3万吨，占比不到 1%。印度菜籽与加拿大主流的“双低菜籽”并不完全相

同，产业对是否属于“双低”标准存在担忧，适口性问题或限制对印度菜粕的进口增量。 

图表 44、中国进口印度菜粕量（万吨） 

 

资料来源：钢联、国贸期货研究院 
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3 国际短期替代供应有限，国内进入去库周期 

我国油菜籽进口来源以加拿大为主。2023/24 年度，我国从加拿大进口的油菜籽量为 508

万吨，占总进口量的 93%。去年 9 月-12 月，国内贸易商的菜籽突击进口策略。很大程度上缓

解了今年 4-9 月国内菜籽断供的风险。中加经贸关系的扰动使得部分菜籽进口商调整采购计

划，菜籽后续买船暂停，进口菜籽供应预期缩量。2025年 3-5月，菜籽进口量预期不到 70万

吨，同比下降 50%。 

假设中国对加菜籽的反倾销调查持续，中国将减少对加拿大的菜籽进口，或转而从澳大利

亚增加进口，但需中澳进口菜籽限制放开，同时 4-10 月澳菜籽进入旧作低供应期，预期短期

进口增量有限；中国也可能从乌克兰寻求进口增量，但乌克兰旧作菜籽出口已进入尾声，7月

前低供应，新作菜籽目前生长环境不佳；中国还可能从俄罗斯寻求进口增量，俄罗斯菜籽存在

一定的增长潜力，但短期增量预期有限。整体来说其他进口来源国短期的增量有限，很难完全

弥补加拿大菜籽供应的减量。 

 

图表 45、中国菜籽年度进口量-市场年度（万吨） 

 资料来源：钢联、国贸期货研究院 
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图表 46、中国菜籽月度进口量-市场年度（万吨）  图表 47、中国菜籽月度累计进口量-市场年度（万

吨） 

 

 

 

资料来源：钢联、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 
 

 

我国菜粕进口来源以加拿大为主。2023/24年度，我国从加拿大进口的油菜籽量为 199万

吨，占总进口量的 70%。2025 年 1-3月，菜粕进口量月均 26万吨左右，同比增加 16.7%。3月

20 日起，中国对进口加拿大菜粕加征 100%关税，后期进口菜粕供应预期转紧。中加经贸关系

的扰动使得加拿大菜粕进口受阻，中国或增加对印度（量级较小，适口性问题）、俄罗斯（存

在增长潜力，但短期增量有限） 、阿联酋（受到产能限制，或存在溯源问题等）等国家的菜

粕进口，但短期增量预期有限，国内进口菜粕供应预期缩量。 

 

图表 48、中国菜粕年度进口量-市场年度（万吨） 

 资料来源：钢联、国贸期货研究院 
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图表 49、中国菜粕月度进口量-市场年度（万吨）  图表 50、中国菜粕月度累计进口量-市场年度（万

吨） 

 

 

 
资料来源：钢联、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 

 

 

中国对加菜籽反倾销悬而未决，短期其他替代来源的进口增量有限，国内菜籽今年以来去

库显著，压榨逐渐走低。随着国内菜籽到港放缓以及压榨减少，及国内对进口加菜粕的限制，

国内菜粕进入去库周期。 

 

图表 51、国内主要油厂菜籽库存（万吨）  图表 52、国内主要油厂菜籽周度压榨量（万吨） 

 

 

 资料来源：钢联、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 

 

图表 53、沿海油厂菜粕库存（万吨）  图表 54、国内菜粕港口库存（万吨） 

 

 

 资料来源：钢联、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 
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     植物蛋白的定价中枢是豆粕，近期豆粕盘面在二季度大豆大量到港的预期下承压回落，短

期菜粕预期跟随偏弱震荡。但巴西丰产已经确定，美豆新季种植开始，基于偏低的豆玉比价和

中美贸易战背景，美豆种植面积预期调减，种植期的扰动可能引发美盘的反弹。对于巴西贴水

来说，贸易战下远月贴水预期相对坚挺，预期对 M09 形成进口成本支撑，从而对 RM09 带来一

定的下方支撑。水产旺季即将开启，需关注豆菜粕价差对国内菜粕去库速度的影响，从目前广

东地区的单蛋白比价（计算公式：单蛋白比价=原料价格（元/吨）/粗蛋白含量（%））情况来

看，截至 4 月 29 日，菜粕、葵粕和棕榈粕的性价比高于豆粕，预期对菜粕的提货带来阶段性

改善，有利于国内菜粕的去库。 

     

图表 55、图表描述说明  图表 56、国内油厂菜粕提货量（万吨） 

 

 

 资料来源：钢联、国贸期货研究院  资料来源：钢联、国贸期货研究院 
 

 

4 总结 

从国际蛋白市场来看，短期豆粕面临巴西豆集中到港压力承压下行，菜粕预期跟随偏弱震

荡。预期南美大豆丰产被交易充分之后，市场将转向美豆新季种植交易，美豆底部支撑较强，

面积和天气或存扰动，叠加贸易战下远月巴西贴水相对坚挺，进口成本预期对远月蛋白粕价格

存在支撑。 

从国际菜系市场来看，4-7月国际菜系利空基本消化，进入多配时间窗口。国际贸易政策

变局下国际菜籽、菜粕贸易流预期重塑，但转变需要有一定的时间窗口。 

短期国内菜粕供应仍较宽松，但中加贸易摩擦下，国际菜系的替代增量短期难以弥补加拿

大供应的减量，远月供应趋紧概率较高，近期菜粕性价比有所好转，支撑其在禽料和水产料的

需求，国内菜粕明确进入去库周期。 

整体来说，短期在豆系利空压力下预期国内菜粕震荡偏弱运行，但在中加政策无明显变化

前，国内菜粕供应预期转紧，进入去库周期，建议关注菜粕 09 逢低做多机会，菜粕 9-1 价差

逢低做多机会。 
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附:品种观点评价体系 

观点评级 短期（1个月以内） 中期（1-3 个月） 长期（3个月以上） 

强烈看多 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看多 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-5% 振幅-5%-5% 振幅-5%-5% 

看空 下跌 5%-15% 下跌 5%-15% 下跌 5%-15% 

强烈看空 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 
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保证，也不保证所包含的信息和意见不会发生任何变化，本报告中的信息和意见仅供参考。 

 

免责声明 

国贸期货有限公司已取得期货投资咨询业务资格，投资咨询业务资格：证监许可【2012】31号。 

 

本报告由国贸期货有限公司撰写及发布。本报告中的信息均来源于公开资料或合规渠道，国贸期货力求准

确、客观、公正，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的交易建议。在任何情况下，国贸期货不承诺交易者一定获利，不与交易者分享

交易收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。交易者务必注意，其

据此做出的任何交易决策与国贸期货无关。 

 

本报告仅供特定客户作参考之用，国贸期货不会因接收人收到本报告而视其为国贸期货的当然客户。未经

国贸期货书面授权，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均构成对国贸期货的侵权。如欲引用或转载

本报告，务必联络国贸期货并获得书面许可，并需注明出处为国贸期货，且不得对本报告进行有悖原意的

引用或删改。如未经国贸期货授权，私自转载或者引用本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载

或引用者承担，国贸期货保留追究其法律责任的权利。 

 

风险提示 

期货市场具有潜在风险，交易者在进行期货交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险，建议交易者应当

充分深入地了解期货市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

 

本报告提供的全部分析及建议内容仅供参考，不构成对交易者的任何交易建议及入市依据，交易者应当自

主做出期货交易决策，独立承担期货交易后果。     

期市有风险，投资需谨慎 

 


