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油脂价格区间预测

油脂套保策略表

【核心矛盾 】

阿根廷提前完成70亿美元销售计划，对油脂市场利空影响减弱，油脂市场恢复宽幅震荡调整。

马棕减产继续，后续压力逐渐减轻，加上中美、中加政策尚未有定论，国内今年年底至明年一季度油脂供应

依然有紧张预期，市场超跌后有望迎来反弹。

短期油脂盘面走势稍显分化，豆粽油维持宽幅震荡为主，菜油走势相对强势，高位震荡偏强，关注国际关系

与产地去库节奏。策略上整体以震荡思路对待，不建议做空，OI2601多单可继续持有，或可关注P1-5，OI1-

5正套机会；菜豆、菜棕价差走强的机会。

【利多解读】

1、南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，2025年9月1-25日马来西亚棕榈油单产环比上月同期

减少3.19%，出油率环比上月同期减少0.18%，产量环比上月同期减少4.14%。

2、据船运调查机构SGS公布数据显示，预计马来西亚9月1-25日棕榈油出口量为795947吨，较上月同期出口

的933437吨减少14.73%。

3、国内中秋国庆消费旺季到来，下游备货或有所提振。

4、阿根廷关税政策利空影响消化完毕，叠加国内油厂菜籽、菜籽油库存持续消耗，市场惜售情绪升温，挺价

意愿较强，菜籽油现货价格大幅回升。

5、欧盟将反毁林法规推迟一年实施，也可能提振市场情绪。欧盟周二表示第二次推迟实施反毁林，将禁止进

口与森林砍伐相关的棕榈油等大宗商品的禁令推迟一年。受印尼和欧盟达成双边贸易协定以及反毁林法推迟

实施影响，2026年印尼对欧盟的棕榈油出口将有所增长。

价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

豆油：8000-8400 11.5% 2.4%

菜油：9700-10300 10.4% 0.1%

棕榈油：8900-9500 20.2% 24.1%

source：南华研究

行为导向 情景分析 现货
敞口 策略推荐 套保

工具
买卖
方向

套保比例
（%）

建议入场区
间

贸易商库存
管理 油脂库存偏高，担心油脂价格下跌 多 为了防止存货叠加损失，可以根据在企业库存情况，做空豆油期货来锁定利

润，弥补企业的生产成本
Y260

1 卖出 25% 8300-840
0

精炼厂采购
管理

采购常备库存偏低，希望根据订单情况
进行采购 空 为了防止油脂价格上涨而抬升采购成本，可以在目前阶段买入豆油期货，在

盘面采购来提前锁定采购成本
Y260

1 买入 50% 8000-810
0

油厂库存管
理 担心进口大豆过多，豆油销售价过低 多 为了防止进口库存叠加损失，可以根据企业自身情况，做空豆油期货来锁定

利润，弥补企业的生产成本
Y260

1 卖出 50% 8200-830
0

source：南华研究
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【利空解读】

1、周末期间大草原地区的收获条件良好，也给油菜籽价格带来压力。萨斯喀彻温省报告称，截至9月22日，

该省农作物收割工作已完成68%，其中油菜籽收割完成42%。

2、美国农业部发布的周度出口销售报告显示，截至2025年9月18日当周，2024/25年度美国豆油净销售量为

负23300吨，创下本年度新低。

3、在阿根廷暂停征税后，中国买家订购了约20船阿根廷大豆，约合130万吨。这些交易对美国农民来说是一

个打击，在中美贸易战期间，美国农民已经被拒之门外，对美豆价格利空。

棕榈油期现日度价格

棕榈油期现日度价格

单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 9236 0.15%

棕榈油05 元/吨 9052 0.24%

棕榈油09 元/吨 8660 0.07%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4406 -0.74%

广州24度棕榈油 元/吨 9190 50

广州24度基差 元/吨 -82 74

POGO 美元/吨 457.634 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 -67 20.35

单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 9236 0.15%

棕榈油05 元/吨 9052 0.24%

棕榈油09 元/吨 8660 0.07%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4406 -0.74%

广州24度棕榈油 元/吨 9190 50

广州24度基差 元/吨 -82 74

POGO 美元/吨 457.634 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 -67 20.35

棕榈油主力合约基差季节性（华南）

source：wind,南华研究
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国际豆棕价差（阿根廷豆油-印尼棕榈油）

source：路透,南华研究
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POGO（印尼棕榈油毛油和新加坡柴油）价差季节性

source：彭博,路透,南华研究
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单位 最新价 涨跌幅（价差）

豆油 01 元/吨 8162 -1.01%

豆油 05 元/吨 7926 -0.4%

豆油 09 元/吨 7858 -0.42%

CBOT豆油主力 美分/磅 50.2 0.86%

山东一豆现货 元/吨 8380 30

山东一豆基差 元/吨 218 60

BOHO（周度） 美元/桶 51.948 -9.252

国内一豆-24度 元/吨 -690 -20

豆油主力合约基差季节性（山东）

source：wind,南华研究
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国内豆油-24度棕榈油价差

source：wind,南华研究
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BOHO价差：周度平均

source：路透,彭博,同花顺,南华研究

美元/桶
2021 2022 2023 2024 2025

01/01 04/01 07/01 10/01

100

单位 最新价 涨跌幅（价差）

菜油 01 元/吨 10142 221

菜油 05 元/吨 9658 221

菜油 09 元/吨 9566 214

ICE加菜籽近月 加元吨 616.1 -3.5

华东菜油现货 元/吨 10240 200

华东菜油基差 元/吨 -102 -151

布伦特原油主力 美元/桶 68.8 0

国内一豆-菜油 元/吨 1500 -10

菜油主力合约基差季节性（华东）

source：wind,南华研究
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华南菜豆现货价差

source：wind,路透,南华研究
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加拿大ICE菜籽期货近月

source：彭博,南华研究
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棕榈油期货月差（01-05）季节性

source：同花顺,南华研究
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棕榈油期货月差（05-09）季节性

source：同花顺,南华研究
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棕榈油期货月差（09-01）季节性

source：同花顺,南华研究
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豆油期货月差（01-05）季节性

source：同花顺,南华研究
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豆油期货月差（05-09）季节性

source：同花顺,南华研究
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豆油期货月差（09-01）季节性

source：同花顺,南华研究
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菜油期货月差（01-05）季节性

source：wind,南华研究
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菜油期货月差（05-09）季节性

source：wind,南华研究
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source：wind,南华研究

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

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

0

500

1000

OI/RM 09

source：wind,南华研究

2022 2023 2024 2025

11/01 01/01 03/01 05/01 07/01

3

4

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货


