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基本面及观点

豆粕：

供应端：

1.截止10月22日，大豆进口量199.55万吨，环比+7.72%；豆粕产量周度175.65万吨，环比+83.87%

2.美国农业部公布的周度出口检验报告显示，截至2026年10月15日当周，美国大豆出口检验量为2001750吨，前一周修正后为1109385吨，去年同期美国大豆出口

检验量为1591342吨。 本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为7,159,414吨，上一年度同期为5,654,814 吨。美国大豆的市场年度自9月1日开始。美国农业部

（USDA）最新公布的周度出口检验报告显示，美国大豆出口检验量为2001750吨，对中国大陆的大豆出口检验量为1281589吨， 占出口检验总量的64.02%

3. 截至10月15日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为226.7597万吨，10月对中国已发船总量为220.2011万吨；阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）10月以来

对华发船52.35023万吨，对中国排船66.4429万吨

需求端:

1.截止10月22日，油厂豆粕成交量周度67.47万吨 ；油厂豆粕提货量周度95.88万吨

库存端：

1.截止10月22日，油厂大豆库存周度843.01万吨；油厂豆粕库存周度109.6万吨；饲料企业豆粕物理库存周度7.89万吨

政策及要闻：

1.中美会谈大豆关税减免并未涉及大豆，中国对美豆仍维持13%的进口关税，而巴西大豆仅需缴纳3%关税

2.9月巴西大豆出口SECEX海关实际完成736万吨（前期ANEC先后预估832万吨至802万吨至724万吨）；9月同比2025年9月697万吨仍增长5.6%，环比8月960万吨

明显回落，南美大豆现货出口节奏进入季节性下滑阶段。9月豆粕出口海关实际246万吨；去年同期9月豆粕出口207万吨，同比增长18.8%；7月实际豆粕出口253万

吨。叠加9月736万吨实际出口量之后，2026年1-9月巴西大豆出口累计10158万吨；去年同期9507万吨，同比增加6.8%

3.巴西全国谷物出口商协会ANEC本周上调10月巴西大豆船期预估至655万吨 （此前预估618万吨），同比由降转增

4.巴西全国谷物出口商协会Anec数据显示，上周（10月11日-10月17日）巴西出口1240000吨大豆、688837吨豆粕和1220000吨玉米。10月11日-10月17日当周计划

出口1703518吨大豆、688837吨豆粕和1798005吨玉米

5.截至10月16日，CFTC管理基金美豆期货净多持仓为24.98万手，环比前一周减少0.82万手，减幅3.20%；同比增加24.71万手，增幅9412.83%

观点：

南美天气炒作窗口尚未开启，暂时无法为盘面注入溢价。国内大豆拍卖不断，叠加豆粕库存压力未减，缺乏利多题材驱动。现货端，高开机高压榨下油厂豆粕库存

居高不下，催提现象严重，叠加终端养殖饲料需求疲软、饲料企业提货积极性不高，现货一口价随盘持续下挫；现货商可售头寸有限、亏损出售意愿不高



菜粕：

供应端：

1.菜粕月度供给量2026年9月，95.97万吨

需求端:

1.菜粕月度需求量2026年9月，73.39万吨；菜粕月度表观需求量2026年9月，61.94万吨

库存端：

1.菜粕月度期末库存2026年9月，22.58万吨

政策&信息：

1.加拿大菜籽征收5.9%反倾销税，导致进口成本减少

2.2025/26年度加拿大菜籽压榨量创历史新高至1270万吨 

3.加拿大统计局9月16日发布的产量报告预计该国油菜籽产量为2205万吨，低于2025年的创纪录产出水平，但仍是有史以来最高产量之一

4.加拿大谷物委员会（Canadian Grain Commission）：截至2026年10月4日当周，加拿大油菜籽出口量为24.84万吨，前一周为13.07万吨；2026/27年度迄今出口

量累计为119.28万吨，上一年度同期为79.61万吨。加拿大油菜籽农户交付量为76.52万吨，前一周为70.75万吨；商业库存为120.45万吨，前一周为94.54万吨。

5.加拿大菜籽进入收获期，收割进度低于历史同期，其中萨斯喀彻温省菜籽收割完成72%，低于去年同期的89%，阿尔伯塔省收割完成56%，低于去年同期的95%

6.路透，中国买家近期通过数笔交易采购了约100万吨澳洲油菜籽

观点:

水产需求呈现区域性分化，华东、华北已进入季节性淡季，华南地区需求虽有减少但仍存一定刚需。同时，压榨厂菜粕现货可售量较前期有所增加，库存出现累

积，供应端边际趋于宽松。基差方面，华东华北基差坚挺上调，华南维稳。现货市场以刚需补库为主，但本周菜粕成交有所放量，主要集中在下游企业布局明年一

季度头寸，远月基差合同成交改善，显示部分企业趁价格回调提前锁定远期成本。

后续重点关注美豆收割进度及出口销售情况、ICE油菜籽收割进展及出口动态、两广菜籽排船与压榨恢复节奏、进口菜籽到港节奏、豆菜粕价差变化及水产需求季节

性回落幅度。

豆粕-美豆内外盘收盘价
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USDA：大豆：优良率：18个州（周）季节性
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美国:大豆:收割进度季节性
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美国:大豆:本周出口:累计值季节性
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密西西比河：孟菲斯：水位：08时（日）季节性
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美国大豆周度压榨利润季节性，
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巴西大豆压榨利润季节性，
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阿根廷大豆压榨利润季节性，
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压榨利润:进口大豆:CNF成本折合季节性
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国际大豆对盘压榨利润
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大豆：压榨量：中国（周）.
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压榨厂：大豆：库存：中国（周）季节性
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压榨厂：豆粕：昨日提货量：中国（日）季节性
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压榨厂：豆粕：库存：中国（周）.

source：wind

万吨 2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01
0

25

50

75

100

125

豆粕：饲料企业：物理库存天数：中国（周）.

source：wind

天 2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01
4

6

8

10

12

14

豆粕：表观消费量：中国（周）季节性
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压榨厂：油菜籽：预计到港量：中国（月）季节性
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压榨厂：油菜籽：库存：中国（周）.
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中国从海外进口菜籽对盘压榨利润，

source：wind
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压榨厂：菜粕：库存：中国（周）.
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菜粕：颗粒：消费量：南通（周）季节性
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菜粕现货基差
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豆粕期货月差（01-05）

source：wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

06/01 07/01 08/01 09/01 10/01 11/01 12/01

200

400

600

800

豆粕期货月差（05-09）
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豆粕期货月差（09-01）
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基本面及逻辑整理 

一、豆油：
供应端：
1.本周压榨厂豆油产量周度48万；豆油厂周度开工率68.58%

2.美国农业部公布的周度出口检验报告显示，截至2026年10月15日当周，美国大豆出口检验量为2001750吨，前一周修正后为1109385吨，去年同期美国大豆出口

检验量为1591342吨。 本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为7,159,414吨，上一年度同期为5,654,814 吨。美国大豆的市场年度自9月1日开始。美国农业部

（USDA）最新公布的周度出口检验报告显示，美国大豆出口检验量为2001750吨，对中国大陆的大豆出口检验量为1281589吨， 占出口检验总量的64.02%

3. 截至10月15日，巴西各港口大豆对华排船计划总量为226.7597万吨，10月对中国已发船总量为220.2011万吨；阿根廷主要港口（含乌拉圭东岸港口）10月以来

对华发船52.35023万吨，对中国排船66.4429万吨

需求端:

1.本周全国重点油厂豆油散油成交总量为11.84万吨， 油厂日均成交量2.37万吨

菜粕期货月差（05-09）
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豆菜粕现货价差
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豆菜粕期货价差01
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豆菜粕期货价差05
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豆菜粕期货价差09
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2.白宫表示，中国承诺在未来三年内每年购买至少170亿美元的美国农产品，美豆出口预期提升

3.马来西亚，自2026年6月1日起，启动B15；自2026年7月1日起，强制执行B50生物柴油混合政策

库存端：

1.现114家样本调研显示，本周全国豆油商业库存146.21万吨，环比-1.69%

政策&要闻：

1.印度尼西亚，自2026年 6月1日起，启动B15；自2026年7月1日起，强制执行B50生物柴油混合政策（最终兑现数量仍取决于政府推行力度及补贴资金状况）  

2.印度尼西亚能源部长：B50（50%的棕榈油基生物柴油与50%的常规柴油进行调和）生物柴油政策将棕榈油吸收量从1520万吨提升至1630万至1700万吨 

3.厄尔尼诺天气影响：NOAA最新监测显示，厄尔尼诺预计未来几个月增强，9-12月发展为超强事件 概率70-80% 

4.美国EPA于10月13日提出提案，拟重新分配小型炼厂生物燃料豁免额度，要求大型炼厂未来两年提高生物燃料掺混比例，提振油脂需求预期

观点: 

利多方面：生物柴油需求预期；美豆优良率持续走低，低于前两年同期，支撑豆油成本；部分产区天气存在不确定性；华北、华东区域基差小幅上调，贸易商挺价

意愿有所增强

利空方面：高库存、高压榨、高开机、豆油油料到港偏高、终端需求不及预期，下游谨慎观望；美联储加息预期；原油波动大，生物柴油经济性预期反复，扰动油

脂情绪

二、棕榈油：
供应端：
1.马棕产量：SPPOMA：2026年10月1-20日马来西亚棕榈油单产yield环比上月同期+0.48%，出油率oer环比上月同期-0.19%，产量prod环比上月同期-0.52%

2.马棕出口：ITS数据显示: 马来西亚10月1-20日棕榈油出口量为1148758吨，较上月同期的830742吨增加38.28%；AmSpec数据显示：马来西亚10月1-20日棕榈油

出口量为1084928吨，较上月同期出口的608120吨增加78.4%；ITS数据显示：马来西亚10月1-20日棕榈油出口量为1131813吨，较上月同期的714012吨上涨

58.51%

3.MPOB：马来西亚将11月毛棕榈油出口参考价格为每吨4323.78林吉特，10月参考价为4452.66林吉特；出口税率仍维持在10%（当价格超过每吨4050林吉特时，

触发最高税率设定为10%）

4.印尼贸易部：印尼9月毛棕榈油参考价格10月每吨1042.15美元，9月每吨1007.51美元；毛棕榈油出口税每吨178美元。印尼对毛棕榈油征收12.5%的单独出口专

项税，约每吨130.27美元

5.马来西亚棕榈油局MPOB：9月，毛棕榈油产量为211.70万吨，环比增加16.48%；棕榈油出口为112.04万吨，环比下降12.13%；棕榈油进口为5.81万吨，环比增

长17.24%

需求端：

1.据Mysteel调研，本周国内棕榈油新增买船3条，3条为27年10月船期，洗船2条

2.国内重点油厂棕榈油成交总量为4196吨，日均成交量为839.2吨

库存端：

1.本周全国重点地区棕榈油商业库存120.47万吨，环比+3.8%

2.马来西亚棕榈油局MPOB，马来西亚棕榈油9月库存351.09万吨，环比增加24.54%，历史高位

政策&要闻：

1.印度尼西亚，自2026年 6月1日起，启动B15；自2026年7月1日起，强制执行B50生物柴油混合政策（最终兑现数量仍取决于政府推行力度及补贴资金状况）  

2.印度尼西亚能源部长：B50（50%的棕榈油基生物柴油与50%的常规柴油进行调和）生物柴油政策将棕榈油吸收量从1520万吨提升至1630万至1700万吨 

3.马来西亚，自6月1日起，全国19家持牌工厂将启动生产15%棕榈油基生物柴油混合燃料B15

4.印尼总统PrabowoSubianto宣布，本国B50棕榈油基生物柴油政策取得成功，印尼自 2026 年7月起全面停止进口柴油 

5.印尼能源部：印尼已将2026年棕榈油生物柴油配额提高至1675万千升，高于最初的1565 万千升。配额提高旨在落实7月1日开始实施的B50生物柴油强制政策。随

着B50政策的实施，印尼用于生物柴油生产的毛棕榈油消费量预计将达到每年1630万吨到1700万吨，高于此前的每年1520万吨 

6.据印尼棕榈油协会：受厄尔尼诺现象引发的干旱影响，2027年印尼的棕榈油生产面临挑战，毛棕榈油和棕榈仁油产量可能减少400万至500万吨。在棕榈油产量预

期下滑之际，正值国内对棕榈油的需求持续增长，部分原因是实施B50计划。B50需要额外约100万吨毛棕榈油，毛棕榈油原料需求总量约为1400万吨

7.美国EPA于10月13日提出提案，拟重新分配小型炼厂生物燃料豁免额度，要求大型炼厂未来两年提高生物燃料掺混比例，提振油脂需求预期

8.印尼总统普拉博沃：印尼已经实现B50，正争取达到E50，目标是最终不再进口化石燃料；E20 预期两年内达成，E50 再两年，市场普遍解读为约2030年，但尚无

约束性掺混时间表与节油测算。行业测算显示，B60 每年需消耗约2200-2300万吨毛棕榈油，显著高于 B50 当前约1600-1700万吨的需求水平；印尼官员称 B50 普

及率已达80%



观点:

利多：印尼B50/B60生柴政策预期提供中长期需求增量预期，对远月盘面形成底部支撑；华北、华东区域基差小幅走强，因盘面跌幅大于现货，基差被动修复；受

美国EPA生物燃料政策提振及印度采购增加

利空：国内基本面维持宽松，港口棕榈油库存处三年高位；国内买船增加，后续到港压力不减，国内库存持续走高，供强需弱，终端消费低迷；MPOB9月马来西亚

棕榈油库存超预期大增且历史高位；马棕出口增加；美联储加息预期；原油波动大，生物柴油经济性预期反复，扰动油脂情绪

三、菜油：

供应端：

1.本周油厂菜油产量4.40万吨。沿海地区主要油厂菜籽库存21.83万吨

需求端:

1.本周国内重点油厂菜油成交总量为4.35万吨，油厂提货量0.87万吨

库存端：

1.全国主要油厂菜油库存51.15万吨，环比-3.4%

政策&要闻：

1.印度尼西亚，自2026年 6月1日起，启动B15；自2026年7月1日起，强制执行B50生物柴油混合政策（最终兑现数量仍取决于政府推行力度及补贴资金状况）  
2.印度尼西亚能源部长：B50（50%的棕榈油基生物柴油与50%的常规柴油进行调和）生物柴油政策将棕榈油吸收量从1520万吨提升至1630万至1700万吨
3.加拿大最新生物燃料激励计划已明确将菜籽油列为核心原料
4.加拿大统计局9月16日发布的产量报告预计该国油菜籽产量为2205万吨，低于2025年的创纪录产出水平，但仍是有史以来最高产量之一
5.加拿大谷物委员会（Canadian Grain Commission）发布的数据显示，截至9月27日当周，加拿大油菜籽出口量较前周增加201.8%至13.07万吨，之前一周为4.33万吨。自2026年8月1日

至2026年9月27日，加拿大油菜籽出口量为92.17万吨，较上一年度同期的71.56万吨增加28.8%。截至9月27日，加拿大油菜籽商业库存为94.54万吨

6.美国EPA于10月13日提出提案，拟重新分配小型炼厂生物燃料豁免额度，要求大型炼厂未来两年提高生物燃料掺混比例，提振油脂需求预期

7.COPA周度压榨报告：截至10月14日当周，加拿大油菜籽压榨量为251295吨，之前一周为269755吨。当周，油菜籽压榨产能利用率为79.7%，之前一周为85.6%

观点:

利多：菜油现货供应仍偏紧，对基差形成支撑差；进口菜籽到岸成本高企；非转毛菜油进口受限；USDA预估欧盟2026/27菜籽减产约5%

利空：油厂开机率回升菜籽到港预期增加，远期供应趋于宽松，叠加终端需求疲软，企业挺价情绪削弱、华南基差偏弱，市场对远月菜籽到港预期宽松，加拿大菜

籽产量大；美联储加息预期；原油波动大，生物柴油经济性预期反复，扰动油脂情绪；澳籽远月到港增量，供需边际转松，ICE菜籽走弱
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中国压榨厂豆油月度产量季节性
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中国菜油月度总供应量季节性
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三大油脂表观消费量合计：中国（月）.
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棕榈油表观消费量：中国（月）.
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中国豆油月度表观消费量季节性
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中国菜油月度表观消费量.
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三大油脂库存合计：中国（周）.
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中国压榨厂豆油周度库存季节性
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棕榈油：消费量：马来西亚（月）.
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棕榈油：产量：印尼（月）.
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棕榈油：出口量：印尼（月）.
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豆油豆粕01合约价比季节性
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豆油豆粕05合约价比季节性
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棕榈油基差：对活跃合约.
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棕榈油期货月差（01-05）季节性.
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棕榈油期货月差（05-09）季节性.
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棕榈油期货月差（09-01）季节性.
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山东豆油现货基差.
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豆油期货月差（01-05）季节性.
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豆油期货月差（05-09）季节性.
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华东菜油基差.
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source：wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

11/01 12/01 01/01 02/01 03/01 04/01
-250

0

250

500

菜油期货月差（09-01）季节性.

source：wind

元/吨 2022 2023 2024 2025 2026

02/01 03/01 04/01 05/01 06/01 07/01 08/01

0

1000

2000

国内一豆-24度棕榈价差.
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豆油棕榈油01合约价差季节性
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豆油棕榈油05合约价差季节性
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豆油棕榈油09合约价差季节性
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华南菜油豆油现货价差季节性
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菜油豆油05合约价差季节性
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菜油豆油09合约价差季节性
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华南菜棕现货价差.
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菜油棕榈油05合约价差季节性
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