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豆油：或有望向上测试价格平台

核心观点：

当前，受宏观风险因素扰动，商品波动率加剧。从豆油成本端来看，当前时间窗口下，正

处于南美豆生长、美豆出口季。预计巴西大豆供应充足，产量或再创新高。阿根廷大豆供

应或面临拉尼娜天气影响，或构成单产下行风险。市场对于美豆出口前景仍较为看好。

国内方面，受春节假期等因素影响，3 月到港大豆量显著回暖。春节后，油脂贸易商与下游终

端亦出现集中补库需求。从库存周期角度看，豆油的去库周期或仍未了结。中期来看，豆油

或有望向上测试价格平台，注意风险防控。

一、进口成本端分析

在国内，豆油的原料 90%以上来源于进口大豆，而美国、巴西与阿根廷是我国的主要大豆

进口国。当前时间窗口下，正处于南美大豆生长季与美豆出口的时间窗口下，预计巴西大豆

供应充足，产量或再创新高。阿根廷大豆供应或面临拉尼娜天气影响，或构成单产下行

风险。

美豆需求端，美国国内需求强劲，而且市场对中国采购美国大豆前景的担忧有所缓解，

市场对于美豆出口前景仍较为看好。

建议交易者后市积极关注南美豆生长情况、南北美天气、美豆出口等因素。关注 3月 USDA

农产品供需报告的发布。

二、国内豆油基本面

1、到港大豆

根据中国粮油商务网跟踪统计的数据显示，2026年 3月大豆到港量为 705.1万吨，较上月

预报的 517.8万吨到港量增加了 187.3 万吨，环比变化为 36.17%；较去年同期 512.4 万吨的到

港船期量增加 192.7 万吨，同比变化为 37.61%。
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2、压榨利润

压榨利润方面，目前巴西与阿根廷进口大豆盘面榨利与现货榨利处于中位附近，美湾大豆

盘面榨利与现货榨利处于低位区域整理。

图一：进口大豆盘面压榨利润 图二：进口大豆现货压榨利润

资料来源：中国粮油信息网，安粮期货研究所

3、库存：中期来看，豆油的去库周期或仍未了结

中国粮油商务网监测数据显示，截止到 2026年第 9周末，国内豆油库存量为 101.51 万吨，

较上周的 106.91万吨减少 5.40 万吨，环比下降 5.05%；合同量为 130.58 万吨，较上周的 131.25

万吨减少 0.67 万吨，环比下降 0.51%。其中：沿海库存量为 93.03万吨，较上周的 98.02 万吨

减少 4.99万吨，环比下降 5.09%。结合供需，豆油的去库周期或仍未了结。

图三：全国油厂豆油库存 图四：全国油厂豆油周度库存与合同对比

资料来源：中国粮油信息网，安粮期货研究所

三、期限结构分析

1、基差

截止 3月 2日，国内一级豆油基差集中在【270,400】区间（3月提货），总体保持稳定，
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基差较往年同期维持在中位水平。

2、近远月结构

截止 3月 2日，豆油近远月结构表现为 05 微幅升水于 09 合约，09 合约微幅升水于远月 01

合约。期限结构基本为深度平缓的 BACK 结构， 近远月结构相较于上月维持稳定。

图 6：期限结构图

资料来源：交易法门

四、行情展望

当前，受宏观风险因素扰动，商品波动率加剧。从豆油成本端来看，当前时间窗口下，正

处于南美豆生长、美豆出口季。预计巴西大豆供应充足，产量或再创新高。阿根廷大豆供

应或面临拉尼娜天气影响，或构成单产下行风险。市场对于美豆出口前景仍较为看好。

国内方面，受春节假期等因素影响，3 月到港大豆量显著回暖。春节后，油脂贸易商与下游终

端亦出现集中补库需求。从库存周期角度看，豆油的去库周期或仍未了结。中期来看，豆油或

有望向上测试价格平台，注意风险防控。

免责声明

本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，

但本公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预

测，且并不承诺任何有关变更的通知。 本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内
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容的投资建议，投资者应根据个人投资目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所

载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。本公司不对任何人因使用本报告中的任何内

容所引致的任何损失负任何责任。


