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油脂：短期承压普跌 持续偏弱震荡

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、据外媒报道，巴西植物油行业协会（Abiove）预测，巴西 2025/26 年度

大豆产量预计将达到 1.785 亿吨，上年度为 1.718 亿吨。

2、据美国大豆协会和美国大豆出口理事会等美国大豆行业组织提供的信息，

目前美国没有对华销售新作大豆，预计未来几周也不会有任何大豆装船。

3、据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据，马来西亚 10 月 1-20 日棕

榈油产量预估增加 10.77%，其中马来半岛增加 4.54%，沙巴增加 21.99%，沙捞

越增加 16.69%，婆罗洲增加 20.45%。

4、船运调查机构 ITS 表示，2025 年 9 月份印度尼西亚的棕榈油出口量为

157.3 万吨，较 8月份的 259.2 万吨减少 39.31%。

5、近期国际国内棕榈油震荡下行，我国近月船期棕榈油进口价格倒挂幅度

扩大。监测显示，10 月 22 日，11、12 月船期棕榈油华南到港完税成本分别较大
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商所棕榈油 2601 合约价格高 186 元/吨、266 元/吨，倒挂幅度较上周扩大 108

元/吨、118 元/吨。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，由于市场对全球贸易局势缓解以及日本增加美国大豆采购的提议

抱有希望，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货收盘上涨。棕榈油方面，马来西

亚棕榈油产量预估大幅增加显著超出市场预期，加剧了市场对主产区供应压力的

担忧，削弱了市场的看涨情绪。印度棕榈油需求预计将在本月排灯节高峰过后回

落，但印尼的生物柴油消费表现强劲。预计近期棕榈油价格震荡运行。国内方面，

豆油库存处于中等偏高位，进口大豆供应相对充足，市场追涨动力不足，维持震

荡状态。棕榈油延续供需双弱格局，期货价格以跟随外盘成本运行为主。菜油方

面，菜油库存压力待解，需求相对疲软，但国内菜籽库存处于低位，且预计 10-11

月进口菜籽到港量有限，油厂开机率持续偏低，为价格提供了一定支撑，整体仍

处于震荡格局，需关注中加贸易关系的后续变化。
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