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油脂：豆油菜油价格支撑 棕榈油偏弱震荡

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、截至上周四，巴西 2025/26 年度大豆播种率已经达到预期的 24%。此外，

巴西 2025/26 年度一茬玉米的播种面积已达到中南部地区计划种植面积的 51%。

2、据巴西农业部下属的国家商品供应公司 CONAB，截至 10 月 18 日，巴西

大豆播种率为 21.7%，上周为 11.1%，去年同期为 17.6%，五年均值为 27.7%。

3、美国农业部数据显示，截至 2025 年 10 月 16 日当周，美国大豆出口检验

量为 1474354 吨，前一周修正后为 1017172 吨，初值为 994008 吨。

4、中国 9 月份没有从美国进口大豆，这是自 2018 年 11 月以来首次进口量

降至零，原因是在贸易冲突期间，中国买家转向南美供应。美国部分地区的大豆

收获工作正临近尾声。由于政府持续停摆，美国农业部统计部门本周未发布作物

进展报告。

5、据外媒报道，马来西亚棕榈油委员会（MPOC）周二表示，受生物柴油需

求和可出口库存的不确定性支撑，进入 2026 年，毛棕榈油价格将守在每吨 4400
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林吉特之上。

6、据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 10 月 1-20 日棕榈油出口量

为 965066 吨，较上月同期出口的 941984 吨增加 2.5%。

7、10 月 17 日，全国主要油厂进口大豆库存 812 万吨，周环比基本持平，

月环比上升 59 万吨，同比上升 149 万吨，较过去三年均值上升 348 万吨；豆粕

库存 96 万吨，周环比下降 11 万吨，月环比下降 28 万吨，同比基本持平，较过

去三年同期均值上升 29 万吨。

8、10 月 17 日，国内三大油脂商业库存 238 万吨，周环比下降 3 万吨，月

环比下降 6万吨，同比上升 34 万吨，较过去两年同期均值上升 31 万吨，处于近

年高位。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，巴西大豆播种开局良好，播种进度远高于去年同期。CBOT 大豆

期货价格在昨日（10 月 20 日）收盘上涨，美豆上涨从成本端为国内豆油和豆粕

价格提供了支撑。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，但受美豆价格上涨带动，国内豆油期货表现

窄幅偏强。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，近期中加贸易会谈未有实质进展，意味着供应偏紧的格局短期内

难以改变，这为菜油价格提供了坚实基础。
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