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供需宽松外盘走弱，油脂承压运行 

 

油脂观点 

市场要闻与重要数据 

价格行情 

期货方面，本周收盘棕榈油2609合约9420元/吨，环比下跌260元，跌幅2.69%；本周收盘豆油2609合约8435元

/吨，环比下跌52元，跌幅0.61%；本周收盘菜油2609合约9537元/吨，环比下跌218元，跌幅2.24%。现货方面，

广东地区棕榈油现货价格9350元/吨，环比下跌210元，跌幅2.2%，现货基差P09-70，环比上涨50元；天津地区

一级豆油现货价格8570元/吨，环比下跌50元/吨，跌幅0.58%，现货基差Y09+135，环比上涨2元；江苏地区四

级菜油现货价格10030元/吨，环比下跌320元，跌幅3.1%，现货基差OI09+493，环比下跌102元。 

棕榈油供需 

供应方面，5月11日(周一)，马来西亚棕榈油总署(MPOB)公布最新一期供需月报显示，马来西亚4月棕榈油产量环

比增加18.38%至162.98万吨，南部半岛棕榈油压榨商协会(SPPOMA)发布的数据显示，2026年5月1-10日马来西

亚棕榈油产量环比下降24.77%，鲜果串单产下降20.51%，出油率下降0.81%。据钢联数据，本周（5 .8-5.14）

国内棕榈油新增5 条买船，2 条为6 月船期，1 条为11 月船期，1 条12 月。本统计周期内，国内重点油厂棕榈

油成交总量为5974 吨，日均成交量为1195 吨，较上周日均减少2805 吨，减幅70.13%。库存方面，据Mysteel 

调研显示，截至2026 年5 月8 日（第19 周），全国重点地区棕榈油商业库存75.607 万吨，环比上周增加7.61 万

吨，增幅11.19%；同比去年33.73 万吨增加41.88 万吨，增幅124.15%。 

豆油供需 

供应方面，据海关总署数据显示 ：中国2026年4月大豆进口847.8万吨，环比3月增加445.90万吨，增110.95% ；

较2025年4月进口量同比增加239.70万吨，增幅39.42% 。中国2026年1-4月大豆进口2515.1 万吨，同比2025

年1－4月进口量多196.2万吨，增幅8.46% 。根据Mysteel农产品对全国动态全样本油厂调查情况显示，2026年

第20周（5月9日至5月15日）国内油厂大豆实际压榨量200.83万吨，较上一周实际压榨量增47.21万吨，较预估

压榨量高6.23万吨；实际开机率为55.3%。预估第21周（5月16日至5月22日）国内油厂预估压榨量222.47万吨，

较本周实际压榨量高21.64万吨；预估开机率为61.26%，较本周实际开机率高5.96个百分点。本统计周期内，国

内重点油厂豆油散油成交总量14.875 万吨，日均成交量2.975万吨，较上周日均成交量环比增加75.56%。库存方

面，据钢联数据，现114 家样本调研显示，截至2026 年5 月8 日，全国豆油商业库存98.66 万吨，环比上周增

加1.95 万吨，增幅2.02%。同比增加22.27 万吨，增幅29.15%。 

菜油供需 

根据Mysteel 统计，截至5 月8 日沿海油厂菜籽压榨量7.4 万吨，较上周增加2.40万吨。国内菜籽周度压榨量呈

现稳步抬升态势，4 月份到港的加拿大油菜籽已全部完成入库并进入集中压榨环节，原料货源得到充分消化。与

此同时，澳大利亚菜籽持续到港形成货源补充，进一步充实了油厂原料库存。在加籽集中入榨叠加澳籽持续补给

的双重支撑下，后续国内菜籽压榨产能释放空间充足，预计整体压榨量后续只增不减，将持续带动菜油、菜粕货

源供应稳步放量。根据Mysteel 统计，截至5 月8 日沿海油厂菜油产量为3.11 万吨，较上期增加1.02 万吨。本

周国内菜油整体产出量环比明显增加，国内菜籽压榨油厂集中复工复产，整体开机负荷同步走高，带动菜油现货

货源供应稳步增多。进入五月中旬后，随着沿海及内陆油厂压榨节奏进一步加快、产能持续释放，行业整体压榨
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量将逐步放量，后续菜油工业产出也将随 

之同步回升，市场现货流通货源将进一步趋于宽松。根据Mysteel 统计，截至5 月8 日沿海油厂菜油提货量为2.43 

万吨，较上期增加0.63 万吨。当前国内菜油现货提货环比上周明显递增，整体市场货源供应量稳步增多，流通货

源供给趋于宽松。下游终端企业采购整体保持理性节奏，多以刚需补货、按需采买为主。库存方面，截止本周全

国进口菜籽库存36.4万吨，环比增加13.5万吨；本周沿海油厂菜油库存2.9万吨，环比增加0.5万吨。 

 

市场分析 

本周国内油脂受外盘走弱、季节性供应宽松及现货成交清淡拖累集体走弱。USDA 5月报告偏多，美豆新作期末库

存低于预期，国内豆油本周相对抗跌；MPOB 4月报告小幅利空，马棕油库存止跌回升，国内棕榈油受拖累下跌。

菜油端，加菜籽到港增加，远期供应宽松，基差下跌，行情同样表现弱势。本周菜油和棕榈油下跌幅度较大，豆

棕价差有所修复，菜棕价差小幅走扩，截至5月15日收盘，豆棕09合约价差-985，菜棕09合约价差117。 

 

后市看，豆油方面，本周5月USDA供需报告首次发布2026/27年度美国大豆供需展望，预计美国大豆的供应、压

榨和出口均高于2025/26年度，而期末库存则低于上年，报告小幅利多，另外USDA作物种植报告显示截至5月10

日当周，美豆种植率49%，美豆种植速度快速推进。CONAB数据显示截至5月8日，巴西2025/26年度大豆收获进

度为98.3%，全国大部分主产区已经完成收割，多数地区单产表现优于此前预期，ANEC数据显示5月份巴西大豆

出口量将达到1600万吨，目前正值巴西出口高峰期，庞大供应压制外盘行情，叠加美豆出口销售数据偏弱、美元

指数阶段性走强，CBOT大豆高位回落。海关数据显示，中国2026年4月大豆进口847.8万吨，1-4月大豆进口2515.1 

万吨，同比2025年增加196.2万吨；另Mysteel预估数据国内5月进口大豆预估到港1250万吨，随着大豆到港，供

应端压力持续凸显，进口大豆计划拍卖六万余吨全数成交，油厂压榨开机维持高位，库存也处于高位；当下下游

成交持续清淡，基差有所走弱，市场缺乏上涨动力，在季节性供应压力下估计豆油继续维持弱势运行。 

 

棕榈油方面，本月USDA供需报告预计2026/27年度全球棕榈油产量环比小幅增长，印尼产量将小幅增长，并创下

历史新高；而马来的产量预期有所减少；在生柴的强劲需求推动下，棕榈油的工业消费量将继续升至历史新高，

由于消费增长超过产量增长，全球棕榈油期末库存预期下降，因此棕榈油长期价格中枢将维持较高位置。5月11

日，MPOB报告出炉，数据显示马来西亚4月棕榈油产量环比增加18.38%至162.98万吨，4月底棕榈油库存环比

增加1.71%至230.95万吨，高于市场机构预期的225-226万吨，产量增幅仍在预期内，但出口低于预期，国内消

费提振有限，导致期末库存高于市场预期水平，4月报告整体中性偏空，叠加市场预期美联储加息，美元走强，马

棕连续下跌。当前产地压力较大，市场预期出口税将下调，国内偶有出现进口窗口，钢联统计本周新增5条买船。

现货一口价下跌后成交增加，下游接货意愿上升，不过当前库存依旧处于偏高位置，预计负基差仍将维持。整体

看，目前中东局势依然紧张，然而市场目前更多关注油脂自身基本面，近期美元指数持续走高压制商品，另外市

场担忧美联储可能加息从而抑制资金流动性，预计棕榈油仍将维持弱势运行格局。 

 

菜籽油方面，目前正值加拿大大草原地区春播，因天气原因播种有所耽搁，给菜籽期货一定支撑。不过CBOT大豆

下跌和投资基金平仓此前多头，ICE菜籽在多空交织中震荡运行，截至5月15日收盘，ICE菜籽7月期货收盘价738.1

加元/吨。目前加籽贸易正常进行，加拿大谷物理事会的报告显示，截至5月10日当周加拿大出口菜籽16.14万吨，

低于前一周的31.56万吨，本年度迄今为止，加拿大已出口670万吨油菜籽，去年同期为800万吨。随着加籽和澳

籽陆续陆续到港，国内菜籽供应充裕，据Mysteel数据，5-7月沿海地区进口菜籽预估到港船数11条约70.5万吨、

7船44.5万吨、7船44.5万吨。后续油厂开机率将陆续提升，目前道道全油厂正式开机，叠加此前富之源、防城港

大海等油厂持续生产，国内供应端压力持续增加，菜油产量增量预期抬升，库存将继续积累，基差或将继续走弱，
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行情将跟随其他油脂波动。继续关注中澳菜籽贸易放开的可能性。 

 

策略 

中性 

 

风险 

无 
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图1：棕榈油：24°现货均价 图2：大豆油：一级现货均价 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图3：菜籽油：现货均价 图4：棕榈油主力合约价格 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图5：豆油主力合约价格 图6：菜籽油主力合约价格 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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图7：菜籽油现货基差 图8：棕榈油现货基差 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图9：大豆油现货基差 图10：大豆油—菜籽油盘面价差 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图11：大豆油—棕榈油盘面价差 图12：棕榈油进口利润（5月船期） 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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图13：棕榈油对盘利润（5月） 图14：印尼棕榈油协会：棕榈油：出口数量（月度） 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：华泰期货研究院 
 

图15：初榨棕榈油：产量：马来西亚联邦（月度） 图16：棕榈液油：预计到港量（月度） 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：华泰期货研究院 
 

图17：印尼棕榈油协会：棕榈油：产量（月度） 图18：棕榈油：单产：马来西亚联邦（月度） 

  
资料来源：华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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图19：压榨厂：大豆油：产量：中华人民共和国（周度） 图20：菜籽油：产量：中华人民共和国（周度） 

  
资料来源：华泰期货研究院 资料来源：华泰期货研究院 
 

图21：菜籽油：成交量合计：中华人民共和国（日度） 图22：棕榈油：24度：成交量合计（日度） 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：华泰期货研究院 
 

图23：大豆油：成交量：中华人民共和国（日度） 图24：菜籽油：产量：中华人民共和国（周度） 

  
资料来源：华泰期货研究院 资料来源：华泰期货研究院 
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图25：沿海压榨厂：菜籽油：库存：中华人民共和国（周

度） 
图26：棕榈油：库存：中华人民共和国（周度） 

  
资料来源：华泰期货研究院 资料来源：华泰期货研究院 
 

图27：压榨厂：大豆油：库存：中华人民共和国（周度） 图28：印尼棕榈油协会：棕榈油：期末库存（月度） 

  
资料来源：华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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