
 

研究报告

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中

的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

7

市场获得支撑，油脂探底回升

华龙期货投资咨询部

投资咨询业务资格：

证监许可【2012】1087号

农产品板块研究员：姚战旗

期货从业资格证号：F0205601

投资咨询资格证号：Z0000286

电话：13609351809

邮箱：445012260@qq.com

报告日期：2025年 11月 10星期一

本报告中所有观点仅供参

考，请投资者务必阅读正文之后

的免责声明。

摘要：

【行情复盘】：

本周油脂期价探底回升，全周豆油 Y2601 合约上涨 0.69%，

以 8184 元/吨报收，棕榈油 P2601 合约下跌 1.19%以 8660 元/吨

报收，菜油 OI2601 合约上涨 1.18%，以 9533 元/吨报收。

【重要资讯】：

榈油方面：进入 10 月，因工作日增多及天气好转，马来西亚

棕榈油产量预计环比增长 6%，至 195 万吨，增幅显著高于历史同

期。船运机构预估当月出口量为 147 万~148 万吨。尽管国内消费

有所增加，但在供应压力下，10 月底棕榈油库存仍预计将累积至

240 万吨以上。马棕榈油下跌 2.26%。

豆油方面：海关数据显示，中国 10 月份大豆进口量创当月历

史新高，中国 10 月份进口了 948 万吨大豆，比去年同期的 809 万

吨增长了 17.2%。今年 5月至 10 月，中国的大豆进口量屡创新高。

今年前 10 个月，中国大豆进口量同比增长 6.4%，达到 9568 万吨。

但 10 月份进口量比 9月份下降了 26.3%，反映了典型的季节性模

式。美豆本周上涨 0.20%。

【后市展望】：

本周油脂期价探底获得支撑后有所反弹。外围产地利空已基

本出尽，市场等待更多消息指引，特别是我国对美豆采购的节奏。

国内现货方面，当前国内豆油库存有望止增回落，叠加成本支撑，

豆油相对抗跌。棕榈油与豆油的价差缩小，有利于性价比提升。

当前油脂市场核心矛盾并未扭转，棕榈油高产难持续，生物柴油

需求扩张仍是确定性主线；豆油成本支撑坚实，国内库存压力可

通过进口节奏调节；菜油政策风险虽大，但全球油菜籽减产背景

下去库趋势未改。预计油脂板块震荡整理。

油脂周报
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一、现货分析：

截止至 2025 年 11 月 06 日，张家港地区四级豆油现货价格 8,360 元/吨，较上一交易

日上涨 10 元/吨。从季节性角度来分析，当前张家港地区四级豆油现货价格较近 5 年相比

维持在较低水平。

数据来源：WIND 咨讯

截止至 2025 年 11 月 06 日，广东地区 24 度棕榈油现货价格 8,540 元/吨，较上一交易

日下跌 10 元/吨。从季节性角度来分析，当前广东地区 24 度棕榈油现货价格较近 5年相比

维持在较低水平。

数据来源：WIND 咨讯

截止至 2025 年 11 月 06 日，江苏地区四级菜油现货价格 9,850 元/吨，较上一交易日

上涨 70 元/吨。期货主力合约价格 9,564 元/吨，环比上涨 157 元/吨。从季节性角度来分

析，当前江苏地区四级菜油现货价格较近 5年相比维持在较低水平。

数据来源：WIND 咨讯
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二、其他数据：

截至 2025 年 10 月 31 日，全国豆油库存减少 1.80 万吨至 146.20 万吨。2025 年 11 月

05 日，全国棕榈油商业库存减少 1.90 万吨至 62.00 万吨。

数据来源：WIND 咨讯

截至 2025 年 11 月 06 日港口进口大豆库 7956210 吨。

数据来源：WIND 咨讯
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截止至 2025 年 11 月 06 日，张家港地区四级豆油基差 172 元/吨，较上一交易日下

跌 40 元/吨。从季节性角度来分析，当前张家港地区四级豆油基差较近 5 年相比维持在较

低水平。

数据来源：WIND 咨讯

截止至 2025 年 11 月 06 日，广东地区 24 度棕榈油基差-192 元/吨，较上一交易日

下跌 152 元/吨。从季节性角度来分析，当前广东地区 24 度棕榈油基差较近 5年相比维持

在较低水平。

数据来源：WIND 咨讯

截止至 2025 年 11 月 06 日，江苏地区菜油基差 286 元/吨，较上一交易日下跌 87 元

/吨。从季节性角度来分析，当前江苏地区菜油基差较近 5年相比维持在较低水平。

数据来源：WIND 咨讯
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三、综合分析：

数据来源：博易大师

本周油脂期价探底回升，全周豆油 Y2601 合约上涨 0.69%，以 8184 元/吨报收，棕榈

油 P2601 合约下跌 1.19%以 8660 元/吨报收，菜油 OI2601 合约上涨 1.18%，以 9533 元/吨

报收。

榈油方面：进入 10 月，因工作日增多及天气好转，马来西亚棕榈油产量预计环比增长

6%，至 195 万吨，增幅显著高于历史同期。然而，出口增速却在放缓，船运机构预估当月

出口量为 147 万~148 万吨。尽管国内消费有所增加，但在供应压力下，10 月底棕榈油库存

仍预计将累积至 240 万吨以上。这表明，即便处于增产周期末端，马来西亚产量表现与库

存累积趋势依然强劲。马棕榈油下跌 2.236%。

豆油方面：海关数据显示，中国 10 月份大豆进口量创当月历史新高，原因是买家加大

了从南美的采购力度。中国 10 月份进口了 948 万吨大豆，比去年同期的 809 万吨增长了

17.2%。今年 5月至 10 月，中国的大豆进口量屡创新高。海关数据显示，今年前 10 个月，

中国大豆进口量同比增长 6.4%，达到 9568 万吨。但 10 月份进口量比 9月份下降了 26.3%，

反映了典型的季节性模式。美豆本周上涨 0.20%。

本周油脂期价探底获得支撑后有所反弹。外围产地利空已基本出尽，市场等待更多消

息指引，特别是我国对美豆采购的节奏。国内现货方面，当前国内豆油库存有望止增回落，

毕竟从买船来看 11-12 月大豆到港总量较前期相比下降，年底将迎来元旦、春节备货。叠

加成本支撑，豆油相对抗跌。棕榈油与豆油的价差缩小，有利于性价比提升。当前油脂市

场的悲观情绪已较充分定价短期利空，但核心矛盾并未扭转，棕榈油高产难持续，生物柴

油需求扩张仍是确定性主线；豆油成本支撑坚实，国内库存压力可通过进口节奏调节；菜

油政策风险虽大，但全球油菜籽减产背景下去库趋势未改。预计油脂板块震荡整理。
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