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【鑫期汇】华鑫期货油脂油料周报0518： 美生柴政策扰动油脂先涨后跌，

双粕区间震荡

2025年05月18日

一、 内外盘期现价格回顾 

 

二、 库存及基差图 

 

项目 2025/5/16 2025/5/9 周度变化值 周度变化百分比

豆粕2509 2,899.00 2,899.00 0.00 0.00%

菜粕2509 2,513.00 2,551.00 -38.00 -1.49%

豆油2509 7,754.00 7,780.00 -26.00 -0.33%

菜油2509 9,277.00 9,355.00 -78.00 -0.83%

棕榈油2509 7,984.00 7,886.00 98.00 1.24%

项目 2025/5/16 2025/5/9 周度变化值 周度变化百分比
美豆07 1,051.00 1052.25 -1.25 -0.12%
美豆油07 48.92 48.64 0.28 0.58%
马棕油07 3,812.00 3815 -3.00 -0.08%

项目 2025/5/16 2025/5/9 周度变化值 周度变化百分比

美湾大豆到岸完税价（元/吨） 4,626.77 8801.96 -4,175.19 -47.43%

巴西大豆到岸完税价（元/吨） 3,656.04 3,640.65 15.39 0.42%

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所

表1  国内油粕

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所

表2  外盘农产品

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所

表3  进口大豆到岸完税价
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三、 棕榈油进口盈亏 
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四、 美国CBOT基金头寸 

 

五、 分析及展望 

分析： 本周三大油脂先涨后跌，双粕窄幅震荡。油脂波动较大主要是受到美国生物柴油政策

的影响，此前在美国45Z清洁燃料税收抵免政策或延期的利好推动下，美豆油走强并创阶段新高

，同时原油上行带动国内油脂走强。在多头增仓的推动下，棕榈油大幅上涨，豆油、菜油在棕榈

油的带动下走高。但随后美国可再生燃料义务大幅低于此前预期，加之环保署署长再参议院听证

会中表达谨慎态度，导致市场对生物柴油政策信心悲观，叠加原油大幅下跌，美豆油盘中跌至跌

停板，使得油脂市场情绪转弱，油脂集体由涨转跌。双粕市场受中美贸易关系缓和以及基本面暂

无利好因素驱动下延续区间震荡走势。 

展望： 本周二公布的两大报告一多一空，USDA月度供需报告中性偏多，对美豆市场利多，

而国内豆粕市场影响有限，豆系市场呈现内弱外强格局。在中美贸易关系缓和以及国内双粕市场

供应充裕的压力下，预计双粕市场或延续震荡走势。MPOB月度供需报告中性偏空，马棕油进入

季节性增产季，产量、库存持续增加，在基本面相对偏弱的情况下，油脂或震荡偏弱，关注生柴

政策变化情况以及原油价格走势。 
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本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表

达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的

具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者

使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权

利。 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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