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油脂周度主要观点

主要观点 策略建议

豆油

本周仅两个交易日，呈现出国庆长假之后的补涨态势，但因为国内豆油供应充足，导致整体涨幅有限。长假之后

贸易商补库，但是长假期间多家工厂开机，因此工厂豆油供应充足，根据船期统计的数据来看，四季度大豆进口

量估计在2800万吨附近，这将导致工厂开机率维持在高位，豆油供应充足的格局继续。周末CBOT大豆与豆油因

中美贸易关系恶化而大幅下跌，受此拖累，连豆油有望下行。

四季度大豆进口量依然较高，豆油供

应充足，关注中美贸易关系进一步升

级对市场的影响。

棕榈油

马来西亚棕榈油期货呈现先强后弱的冲高回落调整走势。受出口增长有望逐步放缓以及担忧10月产量增长的潜在

利空影响，要提防毛棕油期货进一步承压下跌的风险。整体维持阶段性调整的观点为主，密切地关注后市能否在

年线附近有效地止跌企稳。同时关注基本面数据出台后对盘面走势的指引作用。连盘受外围美豆油和马棕的影响，

均有继续承压下跌的可能，叠加国庆长假结束后受气温下降导致需求减弱的影响，连棕油期货有跌破均线支撑后

向下回补本次跳空缺口的预期。整体维持谨慎看弱的观点为主

基本面走弱情况下，或在9000元附近

盘整。

菜油

近期国内植物油期货市场多空因素交织，价格承压运行。一方面，受美国总统特朗普威胁大幅提高中国关税影响，

原油需求前景蒙上阴影，美原油价格大幅下跌，进而拖累国内植物油盘面走势。另一方面，现货市场方面，周末

处于休市状态，交投氛围平淡，现货价格主要跟随盘面波动，基差报价整体维持高位整理格局。

短期受关联油脂的带动，或呈现偏弱

整理格局。
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海外宏观及资金动向周度观察

1.50

1.70

1.90

2.10

2.30

2.50

2.70

240.00
250.00
260.00
270.00
280.00
290.00
300.00
310.00
320.00
330.00

2
0

2
3

-0
8

-0
1

2
0

2
3

-1
0

-0
1

2
0

2
3

-1
2

-0
1

2
0

2
4

-0
2

-0
1

2
0

2
4

-0
4

-0
1

2
0

2
4

-0
6

-0
1

2
0

2
4

-0
8

-0
1

2
0

2
4

-1
0

-0
1

2
0

2
4

-1
2

-0
1

2
0

2
5

-0
2

-0
1

2
0

2
5

-0
4

-0
1

2
0

2
5

-0
6

-0
1

2
0

2
5

-0
8

-0
1

2
0

2
5

-1
0

-0
1

通胀与商品走势
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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。
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马来棕榈油基本面与价差

⚫ 马来西亚棕榈油协会(MPOA)称，2025年9月马来西亚棕

榈油产量预估为181万吨，环比下降2.35%，其中马来西

亚半岛的产量环比下降6.17%，沙巴的产量环比增加

2.35%；沙捞越的产量环比增加6.62%；东马来西亚的产

量环比增加3.44%。

⚫ 马来西亚南部棕果厂商公会（SPPOMA）数据显示，10

月1-5日马来西亚棕榈油产量环比增加12.55%，其中鲜果

串（FFB）单产环比增加11.61%，出油率（OER）环比增

加0.18%。
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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
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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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0

500

1000

1500

2000

2500

欧洲菜籽油FOB价格（荷兰）

2025 2024 2023 2022 2021

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

欧洲菜籽FOB价格(摩泽尔港)

2025 2024 2023 2022 2021

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

菜油进口合计：kg

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度 2020年度

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

700000

800000

900000

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

菜籽进口合计：吨

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度 2020年度

0

5

10

15

20

25

第
1
周

第
4
周

第
7
周

第
1

0
周

第
1

3
周

第
1

6
周

第
1

9
周

第
2

2
周

第
2

5
周

第
2

8
周

第
3

1
周

第
3

4
周

第
3

7
周

第
4

0
周

第
4

3
周

第
4

6
周

第
4

9
周

第
5

2
周

国内菜籽压榨：万吨

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度 2020年度

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

菜籽到港：吨

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度 2020年度
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国内油籽与&油脂进口情况
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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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花生价格及供需情况

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

0
1

-0
1

0
1

-1
8

0
2

-0
4

0
2

-2
1

0
3

-0
9

0
3

-2
6

0
4

-1
2

0
4

-2
9

0
5

-1
6

0
6

-0
2

0
6

-1
9

0
7

-0
6

0
7

-2
3

0
8

-0
9

0
8

-2
6

0
9

-1
2

0
9

-2
9

1
0

-1
6

1
1

-0
2

1
1

-1
9

1
2

-0
6

1
2

-2
3

花生现货价格：元/吨

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度

0

50000

100000

150000

200000

250000

第
1
周

第
4
周

第
7
周

第
1

0
周

第
1

3
周

第
1

6
周

第
1

9
周

第
2

2
周

第
2

5
周

第
2

8
周

第
3

1
周

第
3

4
周

第
3

7
周

第
4

0
周

第
4

3
周

第
4

6
周

第
4

9
周

第
5

2
周

国内花生库存：吨

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90

第
1
周

第
4
周

第
7
周

第
1

0
周

第
1

3
周

第
1

6
周

第
1

9
周

第
2

2
周

第
2

5
周

第
2

8
周

第
3

1
周

第
3

4
周

第
3

7
周

第
4

0
周

第
4

3
周

第
4

6
周

第
4

9
周

第
5

2
周

花生油开机率：%

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度

-1500

-1000

-500

0

500

1000

第
1
周

第
4
周

第
7
周

第
1

0
周

第
1

3
周

第
1

6
周

第
1

9
周

第
2

2
周

第
2

5
周

第
2

8
周

第
3

1
周

第
3

4
周

第
3

7
周

第
4

0
周

第
4

3
周

第
4

6
周

第
4

9
周

第
5

2
周

花生加工利润：元/吨

2025年度 2024年度 2023年度

2022年度 2021年度

0

50000

100000

150000

200000

250000

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

花生进口：吨

2025年度 2024年度 2023年度 2022年度

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

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

花生油进口：吨

2025年度 2024年度 2023年度 2022年度



目录
海外宏观及资金动向

国际油脂基本面
• 全球油籽&油脂平衡表
• 棕榈油
• 豆油

01

02

国内油脂03

价差分析04



油脂间价差与跨期价差
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