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油脂：成交持续萎缩 油脂延续弱势

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、2025/26 年度迄今美国大豆出口检验总量达到 4,040,284 吨，同比减少

26.1%，上周减少 14.8%，两周前增长 16.4%。

2、巴西国家商品供应公司（CONAB）周二发布首次 2025/26 年度调查报告，

预计巴西 2025-26 年度谷物（含大豆）总产量将达到 3.547 亿吨，较 2024/25 年

度增长 0.8%。2025/26 年度巴西大豆产量将达到 1.776 亿吨，较 2024/25 年度的

1.715 亿吨增长 3.6 个百分点。

3、马来西亚棕榈油局（MPOB）网站发布的海关通知称，马来西亚已将 11 月

毛棕榈油的出口税定为 10%，和 10 月份持平。2025 年 11 月份的毛棕榈油参考价

格定为每吨 4,262.23 令吉/吨（1,007.9 美元），低于 10 月份 4,268.68 令吉/

吨。
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4、据外媒报道，贸易机构数据显示，印度 9月份植物油进口总量为 1639743

吨，较 8月份的 1677346 吨略有下降。其中棕榈油进口量为 829017 吨，较 8 月

的 990528 吨明显下降；豆油进口量上升至 503240 吨，高于上月的 367917 吨。

5、知情政府消息人士透露，印尼计划将粗棕榈油（CPO）出口税从目前的

10%提高至 15%，以资助其从 B40 向 B50 生物柴油计划的过渡。该增税方案仍在

各部委间讨论中，将为棕榈油种植园基金管理机构（BPDPKS）增加收入。

二、基本面数据图表



3 / 4

三、观点及策略

国际方面，巴西大豆播种开局良好，播种面积预计将创下历史纪录，美豆产

区天气对收割有利，随着中美贸易争端升级，市场对中美就大豆贸易达成协议的

预期显著下降，CBOT 大豆延续弱势。棕榈油基本面多空交织，10 月迄今为止马

棕油出口改善同时产量环比增加，但依旧存在累库压力，印尼棕油出口则存收紧

预期，国际原油期货走弱令生柴原料价格承压，马棕油窄幅震荡。国内方面，大

豆进口量再创记录，豆油持续累库，现货供应压力偏大，豆油偏弱震荡。棕榈油

库存小幅回升，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，进口菜籽库存见底，菜油库存小幅下降，澳大利亚进口的菜籽预计增加，加

拿大外长即将访华，进口供给出现改善预期，菜油溢价持续修复。
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