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油脂：国际能源大幅下挫 油脂市场延续弱势

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 9月 29 日消息：巴西中部农业区已迅速回归干燥模式，而且未来一

周至十月初的降雨预计稀少。如果干旱持续两周，可能对 2025/26 产季的作物前

景造成不利影响。

2、近期乌克兰大豆和油菜籽出口因一项新税费政策的仓促实施而陷入停滞。

为解决由此引发的贸易冻结、企业损失及农民困境，乌克兰政府正紧急出台一项

基于国家农业登记系统的溯源机制，以期在本周末前豁免合格生产者的出口关

税，重新打通出口通道。

3、美国农业参赞那调低了 2025/26 年度中国油菜籽进口预测。主要原因是

中国对加拿大菜籽实施反倾销关税，导致加拿大供应的竞争力下降，进口受限。

4、国家粮油信息中心：据监测，9月 26 日，全国主要油厂进口大豆库存 770
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万吨，周环比增加 18 万吨，月环比增加 1万吨，同比增加 77 万吨，较过去三年

均值上升 264 万吨。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，巴西中部即将出现干旱天气，可能对作物造成损害，美豆的干燥

天气对收割较为有利，由于美国政府可能再次上演关门戏码，大宗商品多数下跌，

CBOT 大豆继续弱势运行。9月迄今为止马来西亚棕榈油出口增加且产量下降，市

场预测马棕油可能提前进入减产周期，累库压力有所减轻，受原油下跌和外围油

脂走弱影响，马棕油承压下跌。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，国内进口油菜籽开机率下滑至 2个半月以来最低水平，

中远期菜籽进口忧虑继续对菜籽油形成支撑。


