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0 0 品 种 小 结

棕油累库不及预期，菜油库存最低，葵油转向远月定价

东亚期货 ·  油脂周报 0 3  /  3 0

Y 豆油
S O Y B E A N  O I L

主线 · 成本与收储托底

本 周 逻 辑

本周豆油跟随外盘反弹，美农报告利多抬升进口成本，海关检疫延缓开机叠加收储，缓和前期供应压力。但油厂

开机与到港仍充裕，商业库存处同期高位。后续跟踪开机、到港与库存拐点。

基 本 面 信 息

01 价格 现货 8870 元/吨（周 +144，近两年 89.1% 分位）；主连 8793（周 +1.2%），较 9 月 8 日高点回落

4.1%。

02 库存 第 45 周商业库存 128.8 万吨，同比 +11.3%，为年内最高；油厂开机偏高，去库尚未启动。

03 成本 美国豆油到岸完税价 13289.4 元/吨，内外价差 -4419.4 元/吨；1-9 月进口 7 万吨（-75.0%），进口依赖不

足 1%。

数 据 来 源 钢联数据 / USDA

P 棕榈油
PA L M  O I L

主线 · 累库不及预期

本 周 逻 辑

本周棕榈油领涨板块，产地月度报告累库低于预期、出口放量，前期累库叙事被修正；减产季开启叠加厄尔尼诺

预期，空头止盈带动修复。国内库存仍高、买船放缓，后续跟踪产地减产兑现与印度采购。

基 本 面 信 息

01 价格 现货 8940 元/吨（周 +304，近三年 48.9% 分位）；主连 8961（周 +2.7%），较 9 月 8 日高点回落

11.6%，为三大油脂最弱。

02 库存 第 45 周商业库存 121.1 万吨，同比 +102.7%，为近三年同期最高。

03 供给 1-9 月进口 218 万吨（+24.6%），其中 9 月 36 万吨；MPOB 10 月 月产量 215.4 万吨创近一年新高，库

存 362.1 万吨。

数 据 来 源 钢联数据 / MPOB

OI 菜油
R A P E S E E D  O I L

主线 · 原料断档撑基差

本 周 逻 辑

本周菜油领涨油脂，菜籽衔接不畅、部分油厂原料断货停机，开机低位、库存偏低，基差走强且提货改善，现货

端支撑明显。但进口菜籽到港将集中增加，远月宽松预期压制估值。后续跟踪到港与开机恢复。

基 本 面 信 息

01 价格 现货 10670 元/吨（周 +280，近三年 95.2% 分位）；主连 10113（周 +2.7%），较 8 月 20 日高点回落

3.1%。

02 库存 第 45 周商业库存 39.5 万吨，同比 -12.3%，为近三年同期最低，去库趋势明确。

03 进口 9 月进口 8 万吨，1-9 月 141 万吨（-11.9%）；加拿大菜油 CNF 1511 美元/吨，进口成本支撑强。

数 据 来 源 钢联数据 / USDA

SF 葵花籽油
S U N F LO W E R  O I L

主线 · 期货定价看远月

本 周 逻 辑

本周葵花籽油现货持稳，盘面延续近强远弱，交易新季到港后的供应压力；全球产量创新高构成宽松底色，黑海

航运与出口关税抬升成本、国内港口库存偏低。后续跟踪黑海装船与葵豆价差。

基 本 面 信 息

01 价格 全国均价 10400 元/吨，10月16日以来持平，处近两年 41.4% 分位；与豆油价差 1530（一年前 2323）。

02 供给 USDA 预估 2026 年全球产量 2375 万吨（+12.5%）、出口 1572.3 万吨，库存消费比 13%，供需转宽。

03 格局 俄罗斯 755.8 万吨、乌克兰 541.8 万吨、阿根廷 267.4 万吨，三国占全球产量 65.9%；中国进口 115 万吨。

数 据 来 源 钢联数据 / USDA



0 0 板 块 总 览

三大油脂集体反弹，棕榈油领涨 3.5%，三油仍处 9 月末水平下方
本周三油现货豆油涨 1.7%、棕榈油涨 3.5%、菜油涨 2.7%（周五 vs 上周五）；周内（周五 vs 周一）豆油涨 1.5%、棕榈油涨 4.1%、菜油涨 3.3%
11月13日豆油 8870 元/吨（周 +144）、棕榈油 8940（+304）、菜油 10670（+280）；豆油处近两年 89.1% 分位、菜油近三年 95.2% 分位，棕榈油处于 27.9% 分位，为三油中最低。

东亚期货 ·  油脂周报 0 4  /  3 0
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东 亚 期 货 　 研 究 发 展 中 心  ·  油 脂 周 报
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01

S E C T I O N  0 1  /  0 4

豆油
S O Y B E A N  O I L

豆油以进口大豆压榨为主，国内商业库存与美豆、豆粕走势高度联动；本部分从盘面、现货与进口成

本、库存与进口三条线索展开。

01 盘面走势与量仓变化 K - L I N E

02 现货价格与进口成本 S P O T

03 商业库存季节性 S T O C K S

04 进口量与供应结构 I M P O R T

数据来源：钢联数据 · USDA · MPOB 0 5  /  3 0



0 1 豆 油

豆油：9 月 8 日见顶后回落 4.1%，本周涨 1.2%，止跌反弹
第 46 周（11月9日–11月13日）周五收 8793，较周一 8657 涨 1.6%（周内）、较上周五 8691 涨 1.2%，上周五当日 跌 0.8%；周均成交 20.2 万手（缩量 -39.4%），周五持仓 42 万手（较上周五 -4 万手、-9.2%）；减仓上行，
空头回补主导。

东亚期货 ·  油脂周报 0 6  /  3 0



0 1 豆 油

豆油：现货 8870 元/吨，进口成本 13289.4 元/吨深度倒挂
现货周涨 144 元至 8870 元/吨（+1.7%），处近两年 89.1% 分位；美国豆油到岸完税价 13289.4 元/吨，内外价差 -4419.4 元/吨
到岸价 2026 年自 2 月起持续高于前两年，5 月见顶、11 月回落；近一个月国内现货跌幅小于进口成本，内外价差较一个月前修复。

东亚期货 ·  油脂周报 0 7  /  3 0



0 1 豆 油

豆油：豆棕价差仍为负，现货 -70 元
现货价差 -70 元/吨；期货主力价差 -168 元/吨
现货价差自 8 月的深度负值持续修复，近一年区间均值约 -530 元；期货价差 8 月下旬见底后回升，豆棕强弱完成切换。

东亚期货 ·  油脂周报 0 8  /  3 0



0 1 豆 油

豆油：商业库存 128.8 万吨创年内新高，进口依赖度不足 1%
第 45 周商业库存 128.8 万吨，同比 +11.3%、较 2024 年同期高 17%，为年内最高；1-9 月进口 7 万吨，同比 -75.0%
库存自 7 月低点持续回升，与 2025 年同期基本持平；豆油进口常年停在个位数，年度进口均不足 40 万吨，供应完全依赖大豆压榨。

东亚期货 ·  油脂周报 0 9  /  3 0
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S E C T I O N  0 2  /  0 4

棕榈油
P A L M  O I L

棕榈油全部依赖进口，价格由产地 CNF 与国内库存共同决定；本部分先看盘面与全球平衡，再依次拆解

马来西亚、印尼、中国的产量、消费与库存，最后回到现货与进口成本。

01 盘面走势与量仓变化 K - L I N E

02 全球供需与库存消费比 B A L A N C E

03 马来西亚：年度与 MPOB 月度 M A L A Y S I A

04 印尼与中国 I N D O N E S I A  ·  C H I N A

05 现货价格与 CNF C N F

数据来源：钢联数据 · USDA · MPOB 1 0  /  3 0



0 2 棕 榈 油

棕榈油：9 月 8 日高点以来回落 11.6%，本周涨 2.7%，周内创三个月新低后反弹
第 46 周（11月9日–11月13日）周五收 8961，较周一 8583 涨 4.4%（周内）、较上周五 8722 涨 2.7%，上周五当日 跌 1.5%；周均成交 54.9 万手（放量 +17.1%），周五持仓 50.2 万手（较上周五 -4 万手、-6.7%）；减仓上
行，空头回补主导。

东亚期货 ·  油脂周报 1 1  /  3 0



0 2 棕 榈 油

全球：产量回落至 7892 万吨，库存消费比 17.7% 为近九年最低
USDA 预估 2026 年全球产量 7892 万吨（-3.9%）、消费 7801 万吨（+1.0%）、期末库存 1377 万吨（-9.3%）；库存消费比 17.7%，上年 19.7%
产量自 2025 年高点回落，消费仍增，缺口由库存弥补；库存消费比连续四年下降，为 2017 年以来最低。

东亚期货 ·  油脂周报 1 2  /  3 0



0 2 棕 榈 油

马来：产量 1960 万吨横盘第六年，库存消费比回落至 54.3%
USDA 预估 2026 年马来产量 1960 万吨（-4.7%）、消费 461 万吨（+1.3%）、出口 1620 万吨（+3.1%）；库存消费比 54.3%，上年 72.8%
产量连续六年在 1900–2020 万吨区间徘徊，面积老化、重植偏慢制约单产恢复；出口维持 1600 万吨量级，国内消费约占产量 22%。

东亚期货 ·  油脂周报 1 3  /  3 0



0 2 棕 榈 油

马来 10 月 月产量 215.4 万吨创近一年新高，出口 170.9 万吨为三个月低点
MPOB 10 月 月产量 215.4 万吨（环比 +1.7%、同比 +5.4%）；出口 170.9 万吨（环比 +55.7%、同比 +1.3%）
1–10 月产量 1690.4 万吨（+2.3%）、出口 1316.2 万吨（+3.4%）；10 月出口占产量比降至 79.3%，为年内最低，产量冲高与出口走弱形成反差。

东亚期货 ·  油脂周报 1 4  /  3 0



0 2 棕 榈 油

马来 10 月 月末库存 362.1 万吨为近五年同期最高，表观消费 33.5 万吨
10 月末库存 362.1 万吨（环比 +3.1%、同比 +44.4%）；表观消费 33.5 万吨（环比 +0.4%、同比 +61.3%）
库存连续三个月回升，回到 2023 年以来高位；1–10 月表观消费 293.6 万吨，月均 29.4 万吨，高于 2025 年同期，但出口回落使累库集中在产地。

东亚期货 ·  油脂周报 1 5  /  3 0



0 2 棕 榈 油

印尼：产量 4500 万吨回落 4.3%，库存消费比 15.3% 创近十四年最低
USDA 预估 2026 年印尼产量 4500 万吨（-4.3%）、消费 2337.5 万吨（+2.4%）、出口 2160 万吨（-13.7%）、期末库存 358.5 万吨（+0.7%）
产量在 2022–2025 年连续四年扩张后首次回落；国内消费以生柴掺混为主、年增 2% 以上，库存消费比连续五年下滑，为 2013 年以来最低。

东亚期货 ·  油脂周报 1 6  /  3 0



0 2 棕 榈 油

中国：进口 370 万吨连续两年持平，库存消费比 11.2% 仍低
USDA 预估 2026 年中国进口 370 万吨（-1.4%）、消费 367.5 万吨（-2.6%）、期末库存 41.2 万吨（+1.2%）；库存消费比 11.2%，上年 10.8%
中国无棕榈油产量，进口即供应；2022 年高点后连续两年下滑，2024 年见底，2025–2026 年稳定在 370 万吨，库存维持 40 万吨量级。

东亚期货 ·  油脂周报 1 7  /  3 0



0 2 棕 榈 油

棕榈油：商业库存 121.1 万吨同比增 102.7%，9 月进口 36 万吨
第 45 周商业库存 121.1 万吨，同比 +102.7%、较 2024 年同期高 124.7%，为近三年同期最高
库存自 6 月低点累积回升；9 月进口 36 万吨，1-9 月累计 218 万吨（+24.6%），进口放量是累库主因。

东亚期货 ·  油脂周报 1 8  /  3 0



0 2 棕 榈 油

棕榈油：现货 8940 元/吨处于近三年 48.9% 分位，CNF 回落至 1163 美元
现货周涨 304 元（+3.5%），为三大油脂涨幅最大；马来 CNF 1163 美元/吨，较 9 月 8 日高点 1368 美元回落 205 美元
到岸完税价 9479.8 元/吨，对应国内现货进口亏损 539.8 元/吨；CNF 回落幅度大于国内现货，进口亏损较一个月前收窄。

东亚期货 ·  油脂周报 1 9  /  3 0
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S E C T I O N  0 3  /  0 4

菜油
R A P E S E E D  O I L

菜油供应取决于进口菜籽压榨与直接进口菜油，库存低、进口成本高使其成为三大油脂中最抗跌的品

种。

01 盘面走势与量仓变化 K - L I N E

02 现货价格与进口成本 C N F

03 商业库存季节性 S T O C K S

04 进口量与节奏 I M P O R T

数据来源：钢联数据 · USDA · MPOB 2 0  /  3 0



0 3 菜 油

菜油：8 月 20 日高点以来回落 3.1%，本周涨 2.7%，止跌反弹
第 46 周（11月9日–11月13日）周五收 10113，较周一 9743 涨 3.8%（周内）、较上周五 9847 涨 2.7%，上周五当日 跌 1.2%；周均成交 20.6 万手（缩量 -26.9%），周五持仓 28.2 万手（较上周五 -2 万手、-5.2%）；减仓上
行，空头回补主导。

东亚期货 ·  油脂周报 2 1  /  3 0



0 3 菜 油

菜油：现货 10670 元/吨维持三大油脂最高，进口成本支撑强
现货周涨 280 元（+2.7%），处近三年 95.2% 分位；加拿大菜油 CNF 1511 美元/吨
菜棕价差 1730 元/吨、处近三年高位，菜豆价差 1800 元/吨；菜油相对高价已充分反映供应偏紧，继续向上需要新的去库驱动。

东亚期货 ·  油脂周报 2 2  /  3 0



0 3 菜 油

菜油：商业库存 39.5 万吨同比降 12.3%，为近三年同期最低
第 45 周商业库存 39.5 万吨，同比 -12.3%、较 2024 年同期低 0.8%，为近三年同期最低
9 月进口 8 万吨，1-9 月累计 141 万吨（-11.9%）；库存自 4 月高点持续去化，当前水平对应不足 5 周消费量。

东亚期货 ·  油脂周报 2 3  /  3 0
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葵花籽油
S U N F L O W E R  O I L

葵花籽油为小众高价油种，国内几乎全部依赖进口；本部分从现货与价差、全球供需、主产国格局三个

角度观察其替代关系，并拆解全球主要进口、出口与消费市场。

01 现货价格与豆油价差 S P O T

02 全球供需平衡 B A L A N C E

03 主产国产量格局 O R I G I N

04 进口 / 出口 / 消费国格局 T R A D E
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0 4 葵 花 籽 油

葵花籽油：均价 10400 元/吨持平，与豆油价差收敛至 1530
全国均价 10400 元/吨，近期持平，处近两年 41.4% 分位
葵豆价差 1530 元/吨，较一年前的 2323 元收敛、处近两年 9.9% 分位；葵油相对豆油的高价差正在被修复，替代优势减弱。
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0 4 葵 花 籽 油

葵花籽油：全球产量 2375 万吨创新高，俄乌阿三国占 65.9%
USDA 预估 2026 年全球产量 2375 万吨（+12.5%）、出口 1572.3 万吨、库存消费比 13%，供需由紧转宽
俄罗斯 755.8 万吨、乌克兰 541.8 万吨、阿根廷 267.4 万吨，三国合计 1565 万吨；中国进口 115 万吨、印度 385 万吨、欧盟 260 万吨。
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0 4 葵 花 籽

葵花籽：全球产量 6316.4 万吨，俄罗斯与乌克兰两国占 52.9%
USDA 预估 2026/27 年全球葵花籽产量 6316.4 万吨（同比 +14.1%）；俄罗斯 2040 万吨、乌克兰 1300 万吨，两国合计 3340 万吨、占全球 52.9%，为绝对核心产区；欧盟 972.5、阿根廷 780、
土耳其 180 万吨。
出口端阿根廷 90、俄罗斯 60、欧盟 55、乌克兰 10 万吨（全球 389.1 万吨）；国内消费俄罗斯 1900.5、乌克兰 1277.5、欧盟 1021.5、阿根廷 677.5 万吨（全球 6135.9 万吨）；全球进口 348.9 万吨，集中于欧盟 120、土耳其

100 万吨。

01 主要生产国 P R O D U C E R S 02 主要进口国 I M P O R T E R S 03 主要出口国 E X P O R T E R S 04 主要消费国 C O N S U M E R S
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0 4 葵 花 籽 油

葵花籽油：俄乌主导全球产出与出口，印度领涨进口需求
USDA 2026/27 预估全球葵花籽油产量 2375 万吨，俄罗斯 755.8 万吨（占 31.8%）居首、乌克兰 541.8 万吨次之；前五生产国占全球 86.6%
进口端印度 310 万吨（占 21.8%）领跑，欧盟 260 万吨、土耳其 150 万吨次之；消费端欧盟 548.8 万吨第一、印度 310 万吨次之，前五国占 64.8%。出口前五国占 88.1%（俄乌阿三国即 75.7%）。

01 主要生产国 P R O D U C E R S 02 主要进口国 I M P O R T E R S 03 主要出口国 E X P O R T E R S 04 主要消费国 C O N S U M E R S
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0 0 板 块 总 览

需求端：植物油进口同比 +4.4%，印度库存回升至 207.2 万吨
1-10 月食用植物油进口 579.2 万吨、同比 +4.4%，10 月单月 69.6 万吨；印度 10月1日 食用油库存 207.2 万吨，同比 +4.4%
10 月植物油进口 69.6 万吨；印度总库存 207.2 万吨（港口 123.6、渠道 83.6），港口库存为近一年高位。
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