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油脂：进口不确定性增加 多头离场观望

冯子悦 fengzy@jsfco.com 期货从业资格号：F03111391 投资咨询从业证书号：Z0018581

表 1：油脂期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、宏观及行业要闻

1、美联储周三如预期降息 25 基点，并暗示，由于对美国劳动力市场的担忧

加剧，今年年底前还将再降息两次。点阵图显示，2026 年将降息一次，远慢于

当前市场预期的三次。美联储小幅上调对 2026 年经济增长预估中值，并预计明

年通胀将略高于前预估。

2、巴西全国谷物出口商协会（ANEC）表示，2025 年 9 月份巴西大豆出口量

估计为 752.6 万吨，高于一周前预估的 743 万吨，也高于去年 9月份的 516 万吨。

8月份的出口量为 811 万吨。

3、海关总署：中国 8 月棕榈油进口量为 34 万吨，同比增加 16.5%，1-8 月

累计进口量为 159 万吨，同比下滑 13.8%。8 月菜子油及芥子油进口量为 14 万吨，

同比增加 18.7%:1-8 月累计进口量为 145 万吨，同比增加 24.1%。
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4、加拿大统计局上调 2025/26 年度加拿大油菜籽产量预测数据，预测油菜

籽产量为 2,000 万吨，油菜籽产量料创 2018 年以来最高水平。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，未来 2-3 周美国和加拿大作物区天气总体有利于收获推进，本周

的生物柴油掺混提案不及此前预期，CBOT 大豆震荡回落。SPPOMA 数据显示 9月

1-15 日马来西亚棕榈油产量环比上月同期减少 8.05%，出口数据存在分歧但同样

低迷，叠加美生柴提案不及预期的影响，此前马棕油对生柴政策乐观预期的溢价

可能持续回吐。国内方面，进口大豆到港量及油厂压榨量仍维持较高水平，现货

供应压力偏大，市场传闻中美元首会晤将在本周五敲定，大豆贸易有望改善，部

分多头选择离场观望，豆油跌幅扩大。棕榈油累库放缓，延续供需双弱格局，期

货价格以跟随外盘成本运行为主。菜油方面，进口菜籽供应持续偏低，国内库存

呈下降趋势，随着中加僵局持续，四季度菜籽到港量料将进一步下滑，菜籽油相

对抗跌。
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