
板块 品种 多（空） 推荐理由

农林畜 三油

豆油涨

棕油涨

菜油涨

【行情复盘】

1月 21 日，盘中消息，印尼撤销 28 家公司许可证，设计棕榈油种植园， 引发市场

对印尼棕榈油供应忧虑，棕榈油领涨植物油板块，豆油跟随上涨，菜籽油最弱。

豆油主力合约 Y2605 合约报收于 8044 元/吨，按收盘价日环比上涨 0.15%，日增仓

4626 手；

豆油次主力合约 Y2609 合约报收于 7948 元/吨，按收盘价日环比上涨 0.51%，日增

仓 4752 手;

棕榈油主力合约 P2605 合约收盘价 8832 元/吨，按收盘价日环比上涨 0.96%，日增

仓 16765 手；

棕榈油次主力合约 P2609 报收于 8794 元/吨，按收盘价日环比上涨 0.89%，日增仓

3467 手；

菜籽油次主力合约 OI2605 合约报收于 8947 元/吨，按收盘价日环下跌 0.01%，日减

仓 1814 手。

菜籽油主力合约 OI2609 合约报收于 8938 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.41%，日增

仓 5979 手。

【重要资讯】

1、1 月 21日（周三），NYMEX 原油期货收盘上涨，受助于对供应趋紧的乐观情绪，此前哈

萨克斯坦两座大型油田暂停生产，且委内瑞拉石油出口量低迷凸显出该国在逆转减产方面进

展缓慢。 报价：纽约时间 1 月 21 日 14:30(北京时间 1 月 22 日 03:30)，NYMEX 交投更活跃

的 3 月原油期货合约上涨 0.26 美元或 0.4%，结算价报每桶 60.62 美元。

2、消息人士称，特朗普政府预计将在 3 月初敲定 2026 年生物燃料混合比例配额，基本会

遵循其最初的提议，同时放弃了一项对可再生燃料和原料的进口实施惩罚的计划。此举将通

过维持较高的混合目标来平衡生物燃料生产商和炼油商的需求，同时避免可能推高燃料成本

的措施。美国环保局正考虑将 2026 年生物基柴油的用量设定在 52 亿至 56 亿加仑之间，

接近最初提出的 56.1 亿加仑的水平。最终审批预计将于 2026 年第一季度完成。

3、印尼能源部副部长尤利奥特·坦戎表示，印尼已取消今年将生物柴油强制掺混比例提高

至 50%（B50）的计划，将维持目前 40%的掺混比例。

4、印度买家已经锁定 2026 年 4-7 月间大量豆油采购，15万吨/月南美豆油。

5、马来西亚下调 2月毛棕榈油参考价，出口关税降至 9%。

6、船运调查机构 SGS 公布数据显示，马来西亚 1 月 1-15 日棕榈油出口量为 435882 吨，较

12 月 1-15 日出口的 435882 吨持平。其中对中国出口 1.7 万吨，较上月同期 5.8 万吨减少

4.1 万吨。

7、印尼能源与矿产资源部发布 2026 生物柴油总分配量 156.5 亿升，2025 年 156.2 亿升，

增加约 3000 万升（对用新增棕榈油消耗 70 多万吨，2025 年前两个月认为 B35），其中 PSO

总分配量7,454,600千升（2025年为7,554,000千升），Non-PSO总分配8,191,772千升（2025
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年为 8,062,596 千升），PSO 部分出现下降。印尼 12 月启动 B50 道路测试，预计将持续 6

个月，能源部长 Bahlil 称 B50 的强制添加计划将会在 2026 年下半年开始实施。此前市场预

期是上半年实施。

8、截止到 2026 年第 3周末，国内三大食用油库存总量为 210.34 万吨，周度下降 3.83 万吨，

环比下降 1.79%，同比增加 5.10%。其中豆油库存为 114.04 万吨，周度下降 6.88 万吨，环

比下降 5.69%，同比增加 13.38%；食用棕油库存为 65.38 万吨，周度增加 1.64 万吨，环比

增加2.57%，同比增加46.20%；菜油库存为30.91万吨，周度增加1.41万吨，环比增加4.78%，

同比下降 43.64%。

现货方面：截止 1 月 21 日，张家港豆油现货均价 8550 元/吨，环比下跌 20 元/吨；基差

506 元/吨，环比下跌 32 元/吨；广东棕榈油现货均价 8850 元/吨，环比上涨 50 元/吨，基

差 18 元/吨，环比下跌 34 元/吨。棕榈油进口利润为-137.3 元/吨。江苏地区四级菜油现货

价格 9770 元/吨，环比下跌 40 元/吨，基差 823 元/吨，环比下跌 39 元/吨。

油粕比：截止到 1月 21 日，主力豆油和豆粕合约油粕比 2.95

【市场逻辑】

外盘方面：美国生柴政策提上日程，美豆油保持振荡偏强走势。马棕榈油方面，马来西亚棕

榈油 1 月前 15 天出口数据良好，印尼取消 28 家棕榈园许可证，市场担忧后续供应问题，双

重利多提振马棕榈油期价走强。国内方面：豆油方面：豆油方面消息多空交织，海关收紧进

口大豆通关，但是同时国内陈进口大豆拍卖全部成交，油厂压榨大豆充足，春节备货仍在进

行。棕榈油方面：东南亚棕榈油利空数据落地，市场更多交易美国生柴政策预期，加之出口

数据好转提振，棕榈油走强。菜籽油方面国际相关油脂表现较为强势，限制了菜油下方低点，

且中加贸易缓和预期市场已接受，郑油下方空间不大，跟随相关油脂偏宽幅震荡走势为主。

综合分析，美国生柴政策提上议程，提振全球植物油价格上涨，三大油脂中，棕榈油和豆油

止跌回升，菜籽油筑底企稳，同时从宏观方面，美国降息背景下，全球资金充裕，通胀预期

加强，将会激发植物油更多金融属性，鉴于豆棕已经底部加强，中长期保持逢低吸纳的多头

思维为宜，菜籽油关注反弹力度，短多持有。

【交易策略】

单边方面：植物油金融属性加强，豆棕底部加强，已有豆棕多单继续持有，菜籽油止跌企

稳，多单少量介入。Y2605 合约压力位 8400，支撑位 7400；Y2609 合约压力位 8040，支撑

位 7370；P2605 合约压力位 8626，支撑位 7940；P2609 合约压力位 8578，支撑位 7880；OI2605

合约压力位 9200，支撑位 8250；OI2609 合约压力位 9300，支撑位 8400。

套利方面：前期关注的豆棕价差扩大策略离场。

两粕 豆粕跌

菜粕跌

【行情复盘】

1月 21 日，豆粕库存下降，两粕期价企稳，技术上进入超卖阶段，双粕反弹。

豆粕主力合约M2605报收于 2725元/吨，按收盘价日环比下跌 0.40%，日增仓 28581
手；

豆粕次主力合约 M2609 报收于 2840 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.46%，日增仓

21542 手；

菜粕主力合约 RM2605 合约报收于 2228 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.04%，日增

仓 25916 手；

菜粕次主力合约 RM2609 合约报收于 2266 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.70%，日



增仓 21299 手。

【重要资讯】

1、贸易人士周二表示，自 10 月底中美达成贸易休战协议以来，中国已购买约 1200 万吨美

国大豆，提前完成美国财政部长贝森特所称 2 月底前采购 1200 万吨大豆的承诺。

2、美国农业部：2025/26 年度全球大豆前景包括产量增加、压榨量上升、出口减少以及期

末库存增加。全球大豆产量上调 310 万吨，达到 4.257 亿吨，反映出巴西和美国的产量提高，

但中国的产量有所下降。由于生长季高峰期中西部地区天气有利，巴西大豆产量上调 300

万吨，达到 1.78 亿吨。此外，巴西南部季初气候良好且降雨充足，也进一步提升了产量预

期，尤其是与前几年该地区遭遇干旱相比。巴西和美国的大豆压榨量及豆粕出口量均有所上

调，同时欧盟的大豆粕进口量也增加。由于进口豆粕供应增加，欧盟的大豆压榨量和大豆进

口量被下调。

3、咨询机构 StoneX 公司周一预测 2025/26 年度巴西大豆产量可能达到 1.789 亿吨，高于美

国农业部此前预估的 1.75 亿吨。

4、PAN：截至 1月 16 日，巴西 2025/26 年度大豆收获进度为 1.39%，一周前 0.53%，而去年

同期仅为 0.23%，2024 年同期为 2.38%。过去五年的同期平均收获进度为 1.02%。马托格罗

索州农业经济研究所：截至 1月 16 日，该州 2025/26 年度大豆收割进度已达种植面积的 6.

69%，较一周前高出 4.71 个百分点。这一收割进度高于 2025 年同期的 1.41%，并高于五年

同期平均水平 2.32%。

5、布宜诺斯艾利斯谷物交易所（BAGE）：截至 12 月 30 日，阿根廷 2025/26 年度大豆播种

完成 82%，高于一周前的 75.5%。已播种大豆的生长状况良好。全国 96.1%的大豆评级正常

到优良，高于一周前的 95.2%；96.1%的豆田水分评级为适宜到最优，高于一周前的 96%。与

此同时，二季大豆播种进度达到意向面积的 71.9%，高于一周前的 57.9%。

6、Safras & Mercado：巴西 2026 年大豆出口量预计将达到 1.05 亿吨，低于去年 11 月预测

的 1.09 亿吨，将会 2025 年的创纪录出口量下降 3%。2026 年巴西大豆压榨量将达到 6000

万吨，比去年的 5850 万吨增长 2.5%。

7、ANEC：2026 年 1 月份巴西大豆出口量估计为 240 万吨，较去年同期的 112万吨增长 114%，

2026 年巴西大豆出口量将达到创纪录的 1.12 亿吨。2025 年全年巴西大豆出口量为 1.0873

亿吨，较 2024 年的 9729 万吨增长 11.8%，也超过了 2023 年的前历史峰值 1.013 亿吨。

8、截止到 2026 年第 3周末，国内进口大豆库存总量为 719.18 万吨，较上周的 748.84 万吨

减少 29.66 万吨，去年同期为 562.66 万吨，五周平均为 722.50 万吨。国内豆粕库存量为 9

4.80 万吨，较上周的 99.76 万吨减少 4.96 万吨，环比下降 4.97%；合同量为 575.59 万吨，

较上周的 604.91 万吨减少 29.32 万吨，环比下降 4.85%，国内进口油菜籽库存总量为 12.0

0 万吨，较上周的 12.00 万吨持平，去年同期为 62.40 万吨，五周平均为 8.40 万吨。国内

进口压榨菜粕库存量为 0.00 万吨，较上周的 0.00 万吨持平，环比持平；合同量为 0.00 万

吨，较上周的 0.00 万吨持平，环比持平。

9、进口大豆拍卖跟踪：1月 13 日国家粮食交易中心计划拍卖 1139605.33 吨 ，年份 22、2

3、24、25年，分布在山东、河南、浙江、安徽、辽宁、河南、江苏、福建、广东、广西，

实际成交 1139605.33 吨，底价 3630/3650/3660/3690/3700/3710/3720/3730/3750/3760/37

40/3790 元/吨，成交均价 3809.55 元/吨，成交比例 100%，交货日期 2026 年 3 月 1日-202

6 年 4 月 30 日。

现货方面：截止 1月 21 日，豆粕现货报价 3149 元/吨，环比下跌 7 元/吨，成交量

7.5 万吨，豆粕基差报价 3116 元/吨，环比下跌 20 元/吨，成交量 6万吨，豆粕主

力合约基差 355 元/吨，环比下跌 9 元/吨；菜粕现货报价 2480 元/吨，环比下跌 20
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元/吨，成交量 0吨，基差 2393 元/吨，环比 0元/吨，成交量 15000 吨，菜粕主力

合约基差 242 元/吨，环比下跌 9 元/吨。

榨利方面：美豆 2月盘面榨利-338 元/吨，现货榨利 57 元/吨；巴西 2月盘面榨利

-166 元/吨，现货榨利 231 元/吨。

大豆到港成本：美湾 2 月船期到港成本张家港正常关税 3876 元/吨，巴西 2月船期

成本张家港 3737 元/吨。美湾 2 月船期 CNF 报价 483 美元/吨；巴西 2 月船期 CNF

报价 465 美元/吨。加拿大 2 月船期 CNF 报价 518 美元/吨；2月船期油菜籽广州港

到港成本 4323 元/吨，环比下跌 70 元/吨。

【市场逻辑】

外盘方面：南美大豆收割进展缓慢，美豆期价走强。巴西贴水保持坚挺，叠加下游积极点

价提货，现货偏强支撑盘面，但供需宽松与榨利丰厚促使外资继续加空，日净空单增超 1

万手，短线连粕主力关注 2700 元关口支撑。现货方面，油厂一口价持稳，近月基差小幅走

强，延续“盘跌基差涨”态势。下游多积极执行 1月合同，雨雪天气影响局部提货，厂前略

有压车。预计节前现货价格保持坚挺。进口贸易商购买远月 8 万吨加菜颗粒粕的利空已经兑

现，前期空单兑现利润，技术性止跌回升。现货方面，华东及华北一带迪拜菜粕一口价偏高，

且市场 3月加菜颗粒报价相对偏高，终端接受意愿不强。现货价格随盘调整。综合以上分析，

双粕日内交投，05 合约中线维持底部振荡思维，高抛低吸，09 合约等待反弹后的新空单布

局机会。

【交易策略】双粕 05 合约中线维持底部振荡思维，日内交投，09 合约等待反弹后

的布局空单的机会。M2605 合约压力位 2858，支撑位 2660；M2607 合约压力位 2840，支

撑位 2559；M2509 合约压力位 2920，支撑位 2717；RM2605 合约压力位 2444，支撑位 2220；

RM2607 合约压力位 2429，支撑位 2200；RM2609 压力位 2448，支撑位 2274。

套利方面：暂无


