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油脂：多空博弈 市场持续震荡

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、美国农业部数据显示，截至 2025 年 10 月 30 日当周，美国大豆出口检验

量为 965063 吨，前一周修正后为 1160567 吨，初值为 1061375 吨。2024 年 10

月 31 日当周，美国大豆出口检验量为 2313027 吨。本作物年度迄今，美国大豆

出口检验量累计为 7780444 吨，上一年度同期 12957026 吨。美国大豆作物年度

自 9月 1日开始。

2、据巴西农业部下属的国家商品供应公司 CONAB，截至 11 月 1 日，巴西大

豆播种率为 47.1%，上周为 34.4%，去年同期为 53.3%，五年均值为 54.7%。

3、据外媒报道，马来西亚棕榈油库存在 10 月攀升至两年来的最高水平，得

益于产量创下七年新高的推动，其增长速度超过了出口需求。据路透社调查的十

位贸易商、种植户和分析师的预测中值显示，棕榈油库存预计将在 10 月份飙升

3.5%，达到 244 万吨，创下自 2023 年 10 月以来的最高水平。10 月份毛棕榈油

产量估计为 194 万吨，比上月增长 5.6%，达到自 2018 年 10 月以来的当月最高
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水平。10 月份棕榈油出口预计将增长 3.8%，达到 148 万吨，连续第二个月增长，

并创下近一年来的最高水平。

4、据外媒报道，交易商称印度 2024/25 年度食用油进口总量同比微增 0.3%

至 1600 万吨；印度 2024/25 年度棕榈油进口量同比下降 16%至 756 万吨，为五

年来最低水平；印度 2024/25 年度豆油进口量同比增长 61.6%至创纪录的 556 万

吨；印度 2024/25 年度葵花籽油进口量同比下降 17.7%至 288 万吨，为三年来最

低。

5、10 月 31 日，全国主要油厂进口大豆库存 765 万吨，周环比下降 43 万吨，

月环比下降 47 万吨，同比上升 153 万吨，较过去三年均值上升 309 万吨；豆粕

库存 114 万吨，周环比上升 9 万吨，月环比上升 7万吨，同比上升 15 万吨，较

过去三年同期均值上升 51 万吨。

6、据监测 10 月 31 日，国内三大油脂商业库存 233 万吨，周环比下降 8 万

吨，月环比下降 8万吨，同比上升 33 万吨，较过去两年同期均值上升 26 万吨，

处于近年高位。

7、监测显示，10 月 31 日，国内豆油商业库存 122 万吨，周环比下降 4 万

吨，月环比下降 6万吨，同比上升 9万吨；菜籽油 52 万吨，周环比下降 2万吨，

月环比下降 5万吨，同比上升 15 万吨；棕榈油 59 万吨，周环比下降 2万吨，月

环比上升 3万吨，同比上升 9万吨。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货收盘大幅上涨，创下 16 个

月来的最高点，原因是市场预期美国大豆对外销转好。马来西亚与印尼棕榈油产

量持续增长，马来西亚棕榈油库存在 10 月攀升至两年来的最高水平，两地巨大

的供应预期给市场带来了沉重压力，印度需求明显萎缩，马棕油期货持续承压运

行。国内方面，豆油的进口成本提高对价格形成支撑，但国内大豆到港量充足，

供应充裕，未来豆油供应压力依然存在，豆油期货承压运行。棕榈油方面，豆棕

价差修复刺激了部分现货采购，但国内库存依然偏高，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，国内菜油库存压力略有缓解，但整体

仍高，油厂基本处于停机状态，贸易商挺价意愿较强，支撑基差走强。菜油维持

弱势格局，市场持续关注中加贸易政策动向。
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