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油脂：多空因素交织 市场震荡整理

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、据巴西全国谷物出口商协会（ANEC）预测，预计巴西 11 月大豆出口有望

达到 377 万吨，高于去年同期的 234 万吨；预计豆粕出口为 223 万吨，高于去年

同期的 173 万吨；预计玉米出口为 557 万吨，高于去年同期的 492 万吨。

2、据外媒报道，巴西外贸秘书处（SECEX）公布的数据显示，巴西 10 月出

口大豆 6727845.14 吨，同比增加 43%。日均出口量为 305811.14 吨，同比增加

43%。上年 10 月出口大豆 4709986.65 吨，日均出口量为 214090.30 吨。

3、据外媒报道，布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布报告称，最近几日，阿根

廷农户开始播种 2025/26 年度大豆，并指出多数农田的土壤墒情处于“最佳”状

态。阿根廷是全球最大的豆油和豆粕出口国。该交易所预计，本年度阿根廷将收

获 4,850 万吨大豆。

4、南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，2025 年 11 月 1-5 日

马来西亚棕榈油单产环比上月同期增加 5.12%，出油率环比上月同期增加 0.32%，
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产量环比上月同期增加 6.80%。

5、加拿大谷物委员会发布的数据显示，截至 11 月 2 日当周，加拿大油菜籽

出口量较前周增加 21.2%至 18.84 万吨，之前一周为 15.55 万吨。自 2025 年 8

月 1 日至 2025 年 11 月 2 日，加拿大油菜籽出口量为 142.33 万吨，较上一年度

同期的309.97万吨减少54.1%。截至11月 2日，加拿大油菜籽商业库存为131.87

万吨。

6、海关总署：中国 10 月大豆进口 948.2 万吨，9 月为 1286.9 万吨。中国

1-10 月大豆进口 9568.2 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）豆油期货温和下跌，因市场对美豆需

求的乐观情绪减弱，延续近期反复震荡状态。美国生物燃料政策持续受到关注。

近期原油价格震荡下行，对油脂市场形成一定拖累。马来西亚 10 月棕榈油产量

预估创八年最高水平，印度 2025 年棕榈油产量预计将增长，需求明显萎缩，生

物柴油政策存在不确定性，马棕油期货持续承压运行。国内方面，豆油库存依旧

处于近年高位，供应充足，需求不旺，豆油期货震荡运行。棕榈油方面，国内棕

榈油港口库存回升，库存压力较大，需求偏弱，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，国内油厂菜籽库存见底，进口菜籽压榨全面

停机，市场主要消耗现有库存，现货供应偏紧对价格仍有支撑，但下游需求疲软，

持续压制价格，加上中加贸易关系导致进口菜籽供应的不确定性，近期菜油市场

延续震荡。
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