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油脂： 多空博弈加剧 油脂全线回调

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、美国农业部发布，截至 1月 22 日当周，美国 2025/2026 年度大豆出口净

销售为 81.9 万吨，前一周为 244.6 万吨；美国 2025/2026 年度大豆出口装船 127

万吨，前一周为 133.8 万吨；美国 2025/2026 年度对中国大豆净销售 23.3 万吨，

前一周为 130.3 万吨；美国 2025/2026 年度对中国大豆累计销售 965.4 万吨，前

一周为 942 万吨；美国 2025/2026 年度对中国大豆出口装船 82.8 万吨，前一周

为 59.3 万吨；美国 2025/2026 年度对中国大豆累计装船 351.5 万吨，前一周为

268.6 万吨；美国 2025/2026 年度对中国大豆未装船为 613.9 万吨，前一周为

673.4 万吨。

2、美国农业部发布，截至 1月 22 日当周，美国 2025/2026 年度豆油出口净

销售为 2.2 万吨，前一周为 1万吨；美国 2025/2026 年度豆油出口装船 2.6 万吨，

前一周为 0.5 万吨。

3、巴西全国谷物出口商协会（Anec）基于船运计划数据预测，1月 25 日-31

日期间，巴西大豆出口量为 189.245 万吨，上周为 26.764 万吨；豆粕出口量为

53.171 万吨，上周为 30.241 万吨；玉米出口量为 58.965 万吨，上周为 41.318
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万吨。

4、据外媒报道，阿根廷农业部称，2026 年第三周阿根廷农户销售新季大豆

的步伐加快。截至 2026 年 1 月 21 日，阿根廷农户预售 483 万吨 2025/26 年度大

豆，比一周前高出 10 万吨，去年同期 396 吨。上周销售 5 万吨。阿根廷农户还

销售了 4271 万吨 2024/25 年度大豆，比一周前高出 36 万吨，去年同期销售量是

3710 万吨。作为对比，上周销售 40 万吨。

5、据阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所（BAGE） ，大豆播种工作接近尾声，

已完成预计播种面积的 99.5%，仅剩北部农耕区有待推进。

6、加拿大谷物委员会(Canadian Grain Commission)发布的数据显示，截至

1月 25 日当周，加拿大油菜籽出口量较前周减少 16.3%至 24.11 万吨，之前一周

为 28.82 万吨。自 2025 年 8 月 1 日至 2026 年 1 月 25 日，加拿大油菜籽出口量

为 345.08 万吨，较上一年度同期的 533.73 万吨减少 35.3%。截至 1 月 25 日，

加拿大油菜籽商业库存为 112.22 万吨。

二、基本面数据图表
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三、观点及策略

国际方面，昨日 CBOT 豆油市场震荡回落，反弹节奏有所放缓。国际原油上

涨与美国生物柴油政策支撑油脂板块，全球大豆丰产预期限制了豆油价格的上涨

空间。马来西亚棕榈油产地供需改善，“减产增需”格局强化了 1月库存下降的

预期，原油价格上涨及美国生物柴油新政策也对盘面形成了有力支撑，马棕油期

货偏强震荡。国内方面，国内豆油库存延续去化态势，进口大豆到港量减少，短

期供应预期偏紧，节前备货需求释放，豆油价格偏强震荡。国内棕榈油方面延续

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，进口澳大利亚菜

籽正陆续到港，有助于缓解此前进口菜籽供应偏紧的局面，后续关注澳大利亚等

国进口菜籽的实际到港量和压榨开机情况，菜油偏强震荡。
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