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油脂：节前多头大量减仓 油脂窄幅震荡

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、外媒年 9月 28 日消息：过去一周，美国中西部部分地区遭遇强降雨，短

暂延缓玉米和大豆的收割进度。但是气象机构周五预计，未来两周中西部天气将

转为温暖干燥，将逐步消除过量降雨的负面影响，有利于田间作业和作物收割。

2、欧盟委员会在 9月 25 日的报告里预测 2025/26 年度欧盟油籽（油菜籽、

葵花籽和大豆）产量将达到3145万吨，高于上月预期的3045万吨，也高于2024/25

年度的 2796 万吨。

3、周五贸易商表示，在本周阿根廷暂停征收农产品出口税期间，共计登记

出口了 40 船 11 月至 12 月船期大豆，大部分销往中国。

4、据 Mysteel，截至 2025 年 9 月 26 日（第 39 周），全国重点地区棕榈油

商业库存 55.22 万吨，环比上周减少 3.29 万吨，减幅 5.62%；同比去年 50.59
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万吨增加 4.63 万吨，增幅 9.16%。

5、截至 9 月 26 日当周，国内主要油厂大豆压榨量 227 万吨，周环比下降

16 万吨，月环比下降 16 万吨，同比上升 19 万吨，较过去三年同期均值上升 26

万吨。5月 23 日以来，国内大豆压榨量连续 19 周超过 200 万吨，节前部分油厂

停机，预计压榨量降至 180 万吨左右。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，美豆收割进度逐步加快，新豆加速上市，但出口前景依然堪忧，

CBOT 大豆维持弱势震荡。9月迄今为止马来西亚棕榈油出口增加且产量下降，累

库压力有所减轻，市场预测马棕油可能提前进入减产周期，但印度近期需求减弱，

马棕油窄幅震荡。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，节前备货基本结束，豆油缺乏上行动力。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，进口菜籽库存

正在枯竭，菜籽油库存呈下降趋势，随着中加僵局持续，菜籽油相对偏强。
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