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油脂周度主要观点

主要观点 策略建议

豆油

美国环境保护署的提案未能明确如何根据政府的小型炼油厂豁免计划重新分配生物燃料混合义务。但利空已经快

要被消化完毕，CBOT豆油跌势放缓，并且中美首脑即将通话，若通话内容涉及农产品类，例如中国采购美国大

豆，CBOT大豆将上涨，届时将提振CBOT豆油市场。国内处于中秋备货的最后阶段，消费向好，并且再有豆油出

口的消息传出对行情形成提振。现阶段1月合约维持在8300元上方震荡，若通话透漏中国采购美国大豆的消息，

四季度大豆供应增加的利空对远期合同有拖累，而CBOT大豆上涨可能提振近月合约。

关注中美谈话对盘面的指引。短期维

持窄幅震荡格局的观点不变

棕榈油

马来西亚毛棕榈油期货市场维持窄幅震荡整理走势，外围美豆油期货下跌拖累马棕维持区间震荡整理。但在产量

增长放缓和出口保持增长的潜在利多提振下，毛棕油期货有重新向上走强的机会。大连棕榈油期货市场同样维持

震荡整理走势，关注近期能否有效地站稳均线之上，并在马棕向上震荡走强的带动下跟随向上走强。后市在马棕

的带动下连棕油期货选择突破9500元后有望打开新的上涨空间，整体维持近弱远强的观点为主。

观测在马棕带动下能否突破并站稳

9500元。

菜油

因国内菜油持续去库且货源集中，部分贸易商已无货可售，推动多头资金继续加码期货，日内增仓超三万手，郑

油涨幅随之扩大。技术面方面，郑油仍处上涨通道，但受连豆油和连棕油走势偏弱制约，上方空间或有限，目前

多空资金争夺焦灼，关注郑油上方10100-10200元突破情况。现货方面，川渝与华南地区基差报价上调20元/吨，

期现市场共振上行，预计基差偏强走势仍将延续。

短期预计期现市场共振上行，预计基

差偏强走势仍将延续。
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海外宏观及资金动向周度观察
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NOAA月度报告（更新于9.11）

⚫ 2025年7月，ENSO继续保持中立，在赤道太平洋中部和东部观测到的海

面平均温度(SSTS)几乎低于平均值。最近一周的尼诺海温指数值范围为

0.4°C至-0.2°C。负面地下温度异常(平均值为180°-100°W)加剧，从地

表到200米深度的温度普遍低于平均值，赤道太平洋大部分地区的低层

风异常偏东，而赤道太平洋西部和东部地区的高层风异常则偏西。 对流

活动在印度尼西亚上空增强，而在国际日期变更线附近则受到抑制。总

体而言，耦合的海洋-大气系统反映出ENSO中性状态的延续。

⚫ IRI多模型预测在2025-26年北半球冬季略倾向于ENSO中性。然而来自

北美多模型组合的所有可用模型都倾向干拉尼娜出现并持续整个冬季。

基于这一指导和最近观测到的赤道太平洋表面和地下的趋势，研究小组

也倾向于拉尼娜的发展。

⚫ 综上所述，从ENSO中性到拉尼娜的转变很可能在未来几个月，2025年

10月-12月拉尼娜的可能性为71%。此后，2025年12月-2026年2月，

拉尼娜现象的发生率下降至54%。



棕榈油主产区降雨量——印尼
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棕榈油主产区降雨量——马来
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大豆主产区降雨量——美国
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大豆主产区降雨量——美国
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大豆主产区降雨量——巴西&阿根廷
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菜籽主产区降雨量
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生物柴油数据跟踪
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美国生物柴油可再生识别号RINs价格数据

⚫ 美国环保署（EPA）提议将2026年生物燃料混合总量设定

为240.2亿加仑，2027设定为244.6亿加仑，高于2025年

的223.3亿加仑。按EPA 56.1亿加仑掺混目标测算，2026

年需原料总量约2080万吨；若豆油投料占比提升至40%

（2024年为35%），豆油需求将达832万吨，较2024年

增加232万吨（+38.5%）。

⚫ 2025年8月11日，印尼政府官员称，印尼计划2026年推

行B50生物柴油强制掺混政策，但可能难以在1月份启动。0.00
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东南亚棕榈果串价格及出油率
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马来棕榈油基本面与价差

⚫ 马来西亚棕榈油局（MPOB）公布的数据显示，25年8月

马来西亚棕榈油产量为185.5万吨，较7月的181.24万吨增

加4.26万吨,环比增加2.35%。进口量为4.9万吨，较7月的

6.1万吨下降1.2万吨,环比下降19.66%。出口量为132.47

万吨，较7月的132.85万吨下降0.39万吨,环比下降0.29%。

月末库存为220.25万吨，较7月的211.41万吨增加8.84万

吨,环比增加4.18%。

⚫ 根据船运调查机构ITS公布数据显示，马来西亚9月1-15日

棕榈油出口量为742648吨，较8月1-15日出口的724191

吨增加2.5%。
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印尼棕榈油供需基本面
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印度植物油供需基本面及国内油脂间比价
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美豆出口情况

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 8

美豆出口装船进度

2025/26年度 2024/25年度 2023/24年度

2022/23年度 2021/22年度 2020/21年度

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

1
月

1
日

2
月

1
日

3
月

1
日

4
月

1
日

5
月

1
日

6
月

1
日

7
月

1
日

8
月

1
日

9
月

1
日

1
0
月

1
日

1
1
月

1
日

1
2
月

1
日

美豆油周度出口：吨

2025 2024 2023 2022 2021

-1000000

-500000

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

3000000

3500000

4000000

4500000

1
月

1
日

2
月

1
日

3
月

1
日

4
月

1
日

5
月

1
日

6
月

1
日

7
月

1
日

8
月

1
日

9
月

1
日

1
0
月

1
日

1
1
月

1
日

1
2
月

1
日

美豆当周销售：吨

2025 2024 2023 2022 2021

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 8

美豆出口中国：吨

2024/25年度 2023/24年度 2022/23年度

2021/22年度 2020/21年度

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

3000000

3500000

4000000

4500000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

美豆出口：除中国：吨

2025 2021 2024 2023 2022



美豆压榨及巴西大豆榨利情况
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美豆油供需及运价
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巴西大豆及豆油供需情况
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阿根廷大豆及豆油供需情况
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菜籽&菜油国际价格及菜籽供需
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菜籽&菜油库存及菜油供需
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国内油籽与&油脂进口情况
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国内油脂进口和库存
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棕榈油进口利润、国内油脂现货成交及品种间价差
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豆油成交量：吨
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棕榈油成交量：吨
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花生价格及供需情况
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油脂间价差与跨期价差
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