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【行情复盘】

周内国内植物油板块走势整体呈高位震荡运行，品种间走势小
幅分化，截至 3 月 27 日收盘，豆油 Y2605 合约报 8688 元/吨，周
涨幅 0.7%；棕榈油 P2605 合约报 9768 元/吨，周涨幅 0.51%；菜油
OI2605 合约报 9877 元/吨，周涨幅 0.01%；马来西亚棕榈油自 3月
以来累计涨幅近 14.2%，截至 3月 27 日收盘，BMD 毛棕榈油期货主
力合约收涨 0.83%，报 4612 林吉特/吨；截至美中时间 3月 27 日收
盘，CBOT 大豆 5 月合约报 1159.5 美分/蒲式耳，跌 1.21%；CBOT
豆油 5 月合约报 67.22 美分/磅，跌 1.18%。

【宏观面动态】

商务部发布公告，自 2026 年 3 月 1 日起，对原产于加拿大的
进口油菜籽征收 5.9%的反倾销税，实施期限为 5 年；自 2026 年 3
月 1 日起至 2026 年 12 月 31 日，对原产于加拿大的部分进口商品
暂停加征反歧视措施相关关税，取消加拿大菜籽粕进口 100%的反歧
视性关税。

MPOB 公布 2 月马棕油供需报告：马来西亚 2 月棕榈油产量为
1284699 吨，环比减少 18.55%，低于市场预期的 130 万吨；出口为
1127605 吨，环比减少 22.48%，低于市场预期的 118 万吨；进口为
76276吨，环比增长136.03%；库存量为2704286吨，环比减少3.94%，
高于市场预期的 263 万吨。

南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，2026 年 3
月 1-25 日马来西亚棕榈油单产环比上月同期减少 9.74%，出油率环
比上月同期减少 0.28%，产量环比上月同期减少 11.21%。

美国农业部（USDA）将于北京时间 4月 1日 0:00 发布 2026 年
的种植意向报告及季度谷物库存报告，分析机构平均预期，美国
2026 年大豆种植面积料为 8554.9 万英亩，高于去年种植的 8121.5
万英亩，亦超过 USDA 展望论坛所预估的 8500 万英亩；分析师平均
预期 2026 年 3 月 1 日当季，美国大豆库存料为 20.63 亿蒲式耳，
创六年同期最高水平，较 2025 年同期上升 8%。

据船运调查机构 SGS 公布数据显示，预计马来西亚 3 月 1-25
日棕榈油出口量为 1080898 吨，较上月同期出口的 718603 吨增加
50.42%。

船运调查机构 ITS 数据显示，马来西亚 3 月 1-25 日棕榈油出
口量为 1414990 吨，较上月同期出口的 1022673 吨增加 38.4%。

据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 3月 1-25 日棕榈
油出口量为 1389549 吨，较上月同期出口的 922649 吨增加 51%。

巴西全国谷物出口商协会（Anec）公布的数据显示，巴西 3月
大豆出口量预计为 1587 万吨，低于上周预测的 1632 万吨。
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一、行情回顾

周内国内植物油板块走势整体呈高位震荡运行，品种间走势小幅分化，截至 3月 27 日

收盘，豆油 Y2605 合约报 8688 元/吨，周涨幅 0.7%；棕榈油 P2605 合约报 9768 元/吨，周

涨幅 0.51%；菜油 OI2605 合约报 9877 元/吨，周涨幅 0.01%。

BMD毛棕榈油期货主力合约走势

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部
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周内马来西亚棕榈油市场整体呈高位震荡运行，自 3月以来累计涨幅近 14.2%;截至 3

月 27 日收盘，BMD 毛棕榈油期货主力合约收涨 0.83%，报 4612 林吉特/吨。

CBOT5月大豆基准期约走势

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

CBOT5月豆油基准期约走势

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部
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周内 CBOT 大豆及豆油震荡偏强运行，3月以来，美国生物柴油政策利好持续发酵提振

豆油需求、间接支撑大豆，叠加中东地缘冲突推高油价抬升全球农资成本，共同驱动盘面

走强；期间阶段性回落则因中美领导人会晤推迟打压美豆出口预期，叠加原油回调、高位

获利了结引发抛压，随后市场逐步修复，回归震荡偏强走势；截至美中时间 3月 27 日收盘，

CBOT 大豆 5月合约报 1159.5 美分/蒲式耳，跌 1.21%；CBOT 豆油 5月合约报 67.22 美分/

磅，跌 1.18%。

二、基本面动态

商务部发布公告，自 2026 年 3 月 1 日起，对原产于加拿大的进口油菜籽征收 5.9%的

反倾销税，实施期限为 5年；自 2026 年 3 月 1 日起至 2026 年 12 月 31 日，对原产于加拿

大的部分进口商品暂停加征反歧视措施相关关税，取消加拿大菜籽粕进口 100%的反歧视性

关税。

MPOB 公布 2 月马棕油供需报告：马来西亚 2 月棕榈油产量为 1284699 吨，环比减少

18.55%，低于市场预期的 130 万吨；出口为 1127605 吨，环比减少 22.48%，低于市场预期

的 118 万吨；进口为 76276 吨，环比增长 136.03%；库存量为 2704286 吨，环比减少 3.94%，

高于市场预期的 263 万吨。

南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，2026 年 3 月 1-25 日马来西亚棕榈

油单产环比上月同期减少 9.74%，出油率环比上月同期减少 0.28%，产量环比上月同期减少

11.21%。

美国农业部（USDA）将于北京时间 4 月 1 日 0:00 发布 2026 年的种植意向报告及季度

谷物库存报告，分析机构平均预期，美国 2026 年大豆种植面积料为 8554.9 万英亩，高于

去年种植的 8121.5 万英亩，亦超过 USDA 展望论坛所预估的 8500 万英亩；分析师平均预期

2026 年 3 月 1 日当季，美国大豆库存料为 20.63 亿蒲式耳，创六年同期最高水平，较 2025

年同期上升 8%。

据船运调查机构SGS公布数据显示，预计马来西亚3月1-25日棕榈油出口量为1080898

吨，较上月同期出口的 718603 吨增加 50.42%。

船运调查机构 ITS 数据显示，马来西亚 3月 1-25 日棕榈油出口量为 1414990 吨，较上

月同期出口的 1022673 吨增加 38.4%。

据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 3月 1-25 日棕榈油出口量为 1389549 吨，

较上月同期出口的 922649 吨增加 51%。
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巴西全国谷物出口商协会（Anec）公布的数据显示，巴西 3月大豆出口量预计为 1587

万吨，低于上周预测的 1632 万吨。

三、国内油脂基差变化情况
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数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

周内沿海地区主流市场 24 度棕榈油基差整体处低位震荡修复；截至 3月 27 日，24 度

棕榈油贸易商基差报价：天津 05+60 元/吨，日照 05+0 元/吨，张家港 05-110 元/吨，广东

05-50 元/吨。

周内沿海地区豆油基差同步走强、区域收敛，当前水平已逐步向 2025 年同期修复靠

拢；截至 3 月 27 日，一级豆油贸易商基差报价：天津 05＋180 元/吨，日照 05＋180 元/

吨，张家港 05＋330 元/吨，东莞 05＋430 元/吨。

周内沿海地区菜油基差基本持稳，前期受供应预期改善，引发集中抛压，导致基差从

高位快速回落；截至 3月 27 日，三级菜油贸易商基差报价：华东地区报至 OI2605+530 元/

吨，福建、广西、广东地区均报至 OI2605+350 元/吨，整体呈现华东偏强、华南偏弱的区

域分化特征。

四、供需情况

1. 棕榈油供需端

https://youzhi.mysteel.com/zly/
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POGO 价差（BMD 毛棕榈油-ICE 柴油） 阿根廷豆油-马来西亚棕榈油（美元/吨）

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

马来西亚棕榈油局（MPOB）2 月报告显示，受季节性减产影响，马来西亚棕榈油产量

环比大幅下滑 18.55%至 128.47 万吨，减幅超市场预期；出口环比下降 22.48%至 112.8 万

吨；期末库存环比减少 3.94%至 270.43 万吨，降至 2025 年 10 月以来低点，但绝对值仍处

于近 5年同期高位，去化幅度弱于市场预期；整体来看，2月供应端收缩的利好被出口疲

软对冲，库存仍偏宽松。

中东地缘冲突以来，POGO 价差回落带动棕榈基生物柴油利润修复，对工业需求形成一

定支撑，但在全球大豆、菜籽丰产背景下，其他油脂价格涨幅滞后于棕榈油，导致棕榈油

在食用端的性价比显著走弱，随着南美新作大豆陆续收获上市，后续豆油供应增量将进一
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步分流棕榈油的食用替代需求，加剧其在全球出口市场的销售压力，棕榈油出口景气度面

临转弱风险。

（2）国内棕榈油买船

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

3.20-3.26 期间，国内棕榈油买船新增 4船，其中 2条为 4月船期，1条为 9月船期，

1条为 10 月船期。

（3）棕榈油库存情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，截至 2026 年 3 月 20 日，全国重点地区棕榈油商业库存 80.82 万吨，环

比减少 3.38 万吨，减幅 4.01%；同比去年 38.83 万吨增加 41.99 万吨，增幅 108.14%。
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2.豆油供需端

（1）全球大豆产量情况

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

USDA 3 月供需报告对 2025/26 年度大豆供需数据小幅修正：全球大豆产量较 2月预估

微降 14 千吨至 427,178 千吨；阿根廷产量下调 50 万吨至 4800 万吨，美国产量维持 42.62

亿蒲式耳，巴西维持 1.8 亿吨；库存端，美国大豆期末库存上调 2500 万蒲式耳至 3.5 亿

蒲式耳，创六年新高；全球大豆期末库存下调 100 万吨至 9800 万吨，仍处五年高位区间，

2025/26 年度全球大豆丰产格局明确，尽管美国、阿根廷产量有所下滑，但巴西供应增量

基本对冲其影响，叠加国内大豆储备拍卖持续推进，国内中长期豆系供应维持宽松。

（2）大豆进口及到港情况
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数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

近期海关通关效率、到港延迟及巴西大豆检疫问题放大近月豆粕盘面波动，但远月豆

粕受宽松供应预期压制跟涨动力不足；通关及到港扰动仅将短期到港压力后移，并未改变

全球大豆丰产下的供应宽松格局，4 月后国内将迎来巴西新作大豆集中到港，巴西方面已

派官员赴华磋商植物检疫事宜，同时中国放宽对巴西大豆杂草种子的零容忍标准，在新标

准确立前对相关船只予以放行，有效缓解了市场对巴西大豆检疫推迟的担忧。

（3）国内豆油压榨情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，截至 3月 20 日当周，油厂大豆压榨实际豆油产量为 37.82 万吨，开机率

为 54.81%，环比增加 1.07%。
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（4）国内豆油库存情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

据钢联数据，截至 3月 20 日全国豆油商业库存 105.37 万吨，环比上周减少 2.47 万吨，

降幅 2.29%。同比增加 3.99 万吨，增幅 3.94%。

3.菜籽油供需端

（1）进口菜籽到港情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部
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据钢联数据，2026 年 3 月，沿海地区进口菜籽预估到港船数 2 条，菜籽数量约 19.5

万吨；4月菜籽预估到港 4船 26 万吨，5月菜籽预估到港 5船 32.5 万吨。

（2）进口菜籽压榨及产出情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

截至 3月 20 日当周，沿海油厂菜籽压榨量为 2.3 万吨，环比减少 0.7 万吨；菜油产量

为 0.96 万吨，环比减少 0.3 万吨；当前菜籽压榨产能利用率处于近年低位，拖累菜油产出，
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随着菜籽买船陆续到港，菜油产量将随开机率提升而稳步修复。

（3）进口菜籽到港成本及压榨利润

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

当前加拿大油菜籽进口盘面榨利处于微利甚至小幅倒挂区间，显著弱于往年同期，截

至 3 月 26 日，盘面压榨利润为-15 元/吨，现货榨利为 35 元/吨，呈现现货微利、盘面倒

挂分化格局；从驱动因素看，进口菜籽 CNF 价格及完税成本高企，加拿大 7 月船期完税到

厂价达 5285 元/吨，而菜油、菜粕期现货价格涨幅未能匹配成本端抬升，导致油厂进口压

榨利润整体承压；中长期来看，若盘面榨利持续倒挂，或将抑制油厂远期进口菜籽采购意

愿，进一步加剧国内菜油供应偏紧格局。
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（4）油厂菜籽及菜油库存情况

数据来源：钢联数据、华龙期货投资咨询部

当前国内油厂进口菜籽库存处于历史低位，且延续快速去库态势；截至 3月 20 日，全

国进口菜籽库存总计 12.8 万吨，环比减少 2.3 万吨，降幅 15%；分地区来看，仅广东、广

西维持少量菜籽库存，分别为 6.9 万吨、5.9 万吨，福建、辽宁、江苏等地区库存已清零；

菜油库存仅为 1.1 万吨，环比增加 0.6 万吨；未执行合同为 13.2 万吨，环比增加 0.8 万吨，

下游提货需求旺盛，油厂待交付订单压力显著。

https://youzhi.mysteel.com/caiyou/
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后市展望

本周国内植物油板块呈高位震荡运行，市场情绪仍受中东地缘局势及国际原油价格剧

烈波动主导，从当前形势来看，中东冲突范围扩大加剧了全球能源供应中断风险，原油价

格上行预期未消，为棕榈油提供成本端支撑；印尼 B50 生柴道路测试仍在推进，POGO 价差

回落带动棕榈基生物柴油利润修复，生柴替代需求阶段性提升，中长期来看，棕榈油已进

入季节性增产周期，斋月结束后食用需求进一步转淡，且在全球大豆、菜籽丰产背景下，

其他油脂价格涨幅滞后于棕榈油，导致其食用端性价比显著走弱，随着南美新作大豆陆续

收获上市，后续豆油供应增量将持续分流棕榈油食用替代需求，棕榈油出口面临转弱风险；

国内沿海港口棕榈油库存已开启季节性累库周期，将压制价格上行空间；豆油方面，美国

EPA 释放 2026 年生物燃料掺混义务（RVO）积极信号，提振豆油在生物柴油领域的需求，

但全球供应端压力仍存，巴西大豆新作丰产确定，美豆新季种植面积预期增加，全球大豆

供应格局维持宽松；同时巴西输华大豆检疫流程优化，相关磋商推进顺利，市场对进口供

应链中断的担忧逐步消退，4 月后南美大豆将集中到港，国内大豆压榨量有望持续回升，

短期豆系走势仍将由能源端需求预期及 USDA 美豆种植意向报告、生柴政策终案落地情况主

导；菜油方面，商务部对加拿大进口油菜籽 5.9%反倾销税终裁落地，中加经贸关系缓和带

动加拿大菜籽进口预期改善，二季度进口菜籽船货将陆续到港，中长期供应宽松，但当前

加拿大油菜籽进口盘面榨利处于微利甚至小幅倒挂区间，若盘面榨利持续倒挂，或将抑制

油厂远期进口菜籽采购意愿，进一步加剧国内菜油供应偏紧格局，但短期受油脂板块及原

油联动运行。

操作策略

谨慎观望，重点跟踪美国生柴政策落地进度及 USDA 种植意向报告、季度库存报告情况，

当前地缘冲突、生柴需求等短期扰动加剧市场方向不确定性，规避盲目追高或抄底。
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