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一、2025年度行情回顾 

2025年，国内油脂油料市场整体呈现“先扬后抑、品种分化”的格局，全年走势由政策预期

与供需现实的博弈主导。具体来看，上半年在南美天气炒作、巴西大豆到港延迟引发现货紧张、

以及印尼与美国生物柴油政策预期的推动下，蛋白粕和油脂价格联袂走强，豆粕基差维持高位。

进入下半年，随着南美大豆丰产预期兑现、巨量到港导致国内库存压力骤增，同时中加、中美贸

易政策的变化带来持续扰动，市场驱动逻辑从强预期转向弱现实。这使得行情出现显著分化：油

脂板块内部，受反倾销政策支撑的菜油一度领涨，而棕榈油则因产地增产和高库存压力在下半年

转弱；蛋白粕市场则因持续的豆粕减量替代政策和养殖需求疲软而整体承压，全年价格重心下移，

呈现宽幅震荡。 

 

（一）蛋白粕行情回顾 

2025年蛋白粕的行情整体呈现区间震荡走势，具体来看大致可以分为五阶段。第一阶段（1月

至3月）：强势反弹。年初在成本端预期驱动下，双粕强势反弹，一方面USDA1月供需报告意外

下调美豆单产和产量预估，缓解市场对美豆丰产担忧；另一方面南美大豆产区天气不利，巴西收

割季面临降雨，而阿根廷面临干旱。共同推动双粕市场看涨情绪。同时因巴西大豆到港推迟导致

20241231 20251229 年度变化值 年度涨跌幅

DCE豆油（元/吨） 7,700.00 7,822.00 122 1.58%

CZCE菜油（元/吨） 9,047.00 9,145.00 98 1.08%

DCE棕榈油（元/吨） 8,680.00 8,500.00 -180.00 -2.07%

DCE豆粕（元/吨） 2,751.00 2,840.00 89 3.24%

CZCE菜粕（元/吨） 2,374.00 2,394.00 20 0.84%

CBOT大豆（美分/蒲式耳） 1,017.50 1070.25 52.75 5.18%

CBOT豆油（美分/磅） 40.43 49.55 9.12 22.56%

CBOT豆粕（美分/短吨） 321.6 307 -14.6 -4.54%

BMD棕榈油（林吉特/吨） 4,354.00 4,030.00 -324.00 -7.44%

表  2025年内外盘主要油脂油料期货涨跌幅

数据来源：文华财经、华鑫期货研究所
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现货市场持续偏紧，豆粕基差升至700元/吨的历史高位。第二阶段（4月至5月）：冲高回落。4月

初中美贸易政策变化，豆粕在成本支撑下走强，但随着利多消化，市场普遍认为全球大豆丰产概

率很大，蛋白粕价格在冲高后缺乏持续动力，二季度巴西大豆集中到港，基差快速回落，市场进

入震荡回调阶段。第三阶段（6月至7月）：低位震荡。南美大豆集中到港，国内大豆进口量创下

历史新高，油厂开机率维持高位，豆粕库存快速攀升市场供应压力加大。同时需求端则受到国内

推广低蛋白日粮技术和豆粕减量替代政策的持续抑制。第四阶段（8月至9月）：再次冲高。双粕

达到年内高点。8月中旬，中国商务部公布对加拿大油菜籽反倾销调查的初步裁定，拟征收75.8%

的保证金，导致菜籽进口成本骤增，未来供应收紧的预期强烈，推动菜粕期货价格上涨。豆粕在

中美贸易谈判未有实质性协议的背景下，市场对未来供应的担忧为价格提供了底部支撑。第五阶

段（10月至12月）：再次走弱。中美贸易关系出现缓和，同时南美新作播种顺利、丰产预期强化，

国际大豆成本支撑减弱。同时国内豆粕供应充裕，国储大豆拍卖持续进行，市场认为蛋白粕供应

转向宽松。 

 

（二）油脂行情回顾 

2025年国内三大油脂整体走势呈现先涨后跌趋势，三大油脂品种分化加剧，具体可以分为四

个阶段。第一阶段（1至3月）：震荡上涨。本阶段油脂呈现震荡上行趋势，棕榈油进入季节性减

产季，同时国内棕榈油库存下降叠加买船偏少对价格有所支撑；菜油则在中加贸易政策的不确定

性政策较强；豆油则受国内进口大豆到港缓慢的影响。第二阶段（4月至6月）：走势分化。受印

尼B40政策不及预期、棕榈油产地进入增产周期以及全球贸易摩擦引发的宏观利空情绪，棕榈油

价格大幅回落，而菜油在中加贸易政策引发远端菜籽供应的不确定性下支撑较强，三大油脂走势

呈现分化趋势。第三阶段（7月至9月）：强劲上涨。在美生柴政策超预期利多、印尼增产不如预
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期、印尼B50生柴计划、USDA下调美豆种植面积以及中对加反倾销初裁落地征收75.8%的保证金

等利多因素的推动下，三大油脂均达到年内高点。第四阶段（10至12月）：高位回落。油脂板块

从强预期回归弱现实，棕榈油受印尼生柴政策推进不及预期，以及增产季产量不增反降的压制；

豆油因南美大豆丰产预期压制上行空间；而菜油则受制于全球菜籽丰产未来供应宽松格局持续走

弱。 

 

二、蛋白粕供需情况 

（一）全球油籽供需情况 

2026年全球油籽供应宽松基调未变，根据USDA2025年12月供需报告的预测，2025/26年度全

球油料产量将达到690.26百万吨，较2024/25年度增加5.75百万吨，全球油籽产量继续创新高，但

增速有所放缓。具体来看，作为全球第一油料作物的大豆产量将小幅减少1.08%至422.54百万吨；

第二大油料作物菜籽的产量将同比增加10.78%至95.27百万吨。虽然全球油籽总产量增速有所下滑，

但全球油料仍面临丰产格局，供应较为充裕。与此同时，消费量也有所增加，产需缺口有所下降，

预计2025/26年度全球油料库消比约为20.95%。 

 

期初库存量 产量 进口量 总供应量 出口量 国内消费量(食用) 压榨量 期末库存量 库消比

2015/16 97.29 524.12 153.67 775.69 153.01 40.16 444.86 93.41 17.67%

2016/17 94.25 575.72 167.29 838.89 171.38 41.58 467.09 109.52 19.69%

2017/18 110.94 583.9 176.47 869.25 177.28 43.04 484.24 118.24 20.54%

2018/19 118.72 602.25 168.15 886.49 172.03 43.8 490.17 133.85 22.95%

2019/20 134.19 582.13 189.86 905.24 191.67 45.47 508.48 112.17 18.62%

2020/21 113.05 609.42 190.96 913.32 192.1 47.11 509.82 115.8 19.12%

2021/22 115.66 610.69 177.68 904.03 179.21 48.24 509.54 115.57 18.97%

2022/23 115.57 637.31 198.05 950.93 201.78 49.61 524 122.98 19.64%

2023/24 122.98 657.4 204.66 985.04 205.53 50.77 543.44 136.06 21.15%

2024/25 136.06 684.51 206.49 1027.06 214.32 51.64 566.53 141.63 21.10%

2025/26 141.63 690.26 212.23 1,044.11 215.12 53.44 577.86 143.6 20.95%

数据来源：USDA、华鑫期货研究所
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（二）大豆供需情况 

预计2026年全球大豆产量小幅下降，但供应压力仍在。USDA12月供需报告对2025/26年度全

球大豆产量预估为4.225亿吨，同比减少4.6百万吨，库消比同比下降3.66%至29.01%。2026年全球

大豆将延续供应偏松格局，三大主产国中巴西大豆延续丰产格局，但美国、阿根廷大豆产量均有

所下滑。 

在供应方面，2025/26年度美豆生长季较为顺利，虽然播种面积较2024年实际种植面积8705万

英亩下降6.84%至8110万英亩，但单产维持较高水平，预计2025/26年度美豆产量为115.75百万吨，

不过因美豆播种面积减少，产量同比下滑5.67百万吨。同样受大豆种植面积的减少，阿根廷大豆

也面临减产，USDA12供需报告预计阿根廷大豆产量为4850万吨。不过市场预计2025/26巴西大豆

产量将继续创纪录，AgRural表示巴西2025/26年度大豆产量预计将达到1.804亿吨，上一年度巴西

大豆产量为1.715亿吨。目前南美大豆产区天气良好，CONAB数据显示截至2024年12月20日，巴西

25/26年度大豆的播种率为97.6%；BAGE数据显示截至12月19日，阿根廷大豆播种进度67.3%。 

在需求方面，美豆本年度因中美贸易政策的影响出口严重承压，中国买家大幅转向南美大豆。

USDA12月供需报告预计，2025/26年度美豆出口量将同比下降10.41%至44.5百万吨，而巴西和阿根

廷大豆出口量将分别同比增加6.64%和83.33%，巴西和阿根廷出口量的增加将抵消美豆出口量的减

少，2025/26全球大豆出口量将增加3.15%。虽美豆出口需求不佳，但美豆压榨需求因生物柴油政

策驱动表现强劲。全球大豆压榨需求同比4.47%，出口和国内消费量也有所增加，而产量下滑导

致期末库存有所下降。 
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（三）国内豆粕供需情况 

进口大豆供应充裕，豆粕库存处于历史同期高位。根据海关总署数据显示，2025年11月中国

大豆进口量为811万吨，1-11月累计进口量为10378万吨，同比增长6.90%。在国内豆粕库存方面，

截至到12月21日当周，国内豆粕库存量为105.63万吨，较上周增加4.71万吨，增幅4.67%，较去年

同期增加43.36万吨，同比增幅69.63%。本年度豆粕库存在受进口大豆节奏的变化的影响下，从上

半年的供不应求、库存告急转为下半年的供过于求、库存高企的格局。虽中美贸易政策使得市场

对进口大豆供应紧缺的情绪，但实际上全年大豆供应充裕，不过一季度巴西大豆因降雨到港延迟

导致库存降至低位，但二季度后大豆到港量剧增，进口量迅速恢复。总体来说，本年度豆粕市场

经历了由阶段性供需错配到全面供应宽松的转变。2026年一季度大豆到港量预计维持高位，根据

钢联船期统计，2026年一季度进口大豆到港量预计在1620.3万吨，一季度大豆总供应量预计高达

2343万吨左右。这使得明年一季度大豆供应保持相对宽松水平。 

国家/地区 时间 期初库存 产量 进口量 压榨量 国内消费量 出口量 期末库存

2024/25年度12月 112.16 427.14 178.18 347.42 403.64 181.97 131.87

2025/26年度12月 123.24 422.54 186.14 365.24 421.85 187.7 122.37

同比变化值 11.08 -4.6 7.96 17.82 18.21 5.73 -9.5

2024/25年度12月 9.31 121.42 0.41 60.2 68.67 49.67 12.8

2025/26年度12月 8.61 115.75 0.54 62.2 72.53 44.5 7.89

同比变化值 -0.7 -5.67 0.13 2 3.86 -5.17 -4.91

2024/25年度12月 27.97 169 0.15 53.41 58.1 105.5 33.52

2025/26年度12月 36.81 175 0.5 54.41 63.3 112.5 36.51

同比变化值 8.84 6 0.35 1 5.2 7 2.99

2024/25年度12月 24.08 52 6 30.32 48.6 4.5 28.98

2025/26年度12月 23.09 48.5 7.7 36.58 48.2 8.25 22.84

同比变化值 -0.99 -3.5 1.7 6.26 -0.4 3.75 -6.14

2024/25年度12月 43.31 20.7 109 96 126.9 0.1 46.01

2025/26年度12月 44.49 21 112 99 133 0.1 44.39

同比变化值 1.18 0.3 3 3 6.1 0 -1.62

2024/25年度12月 1.13 2.85 14.6 14.3 16.97 0.3 1.31

2025/26年度12月 1.6 2.79 14.3 14.5 16.82 0.3 1.57

同比变化值 0.47 -0.06 -0.3 0.2 -0.15 0 0.26

表3  全球大豆主要出口国和进口国供需平衡表（百万吨）

数据来源：USDA、华鑫期货研究所
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豆粕全年消费量约8400万吨，主要以饲料消费为主，2025年养殖行业整体稳定，为豆粕需求

提供了基础，但低蛋白日粮与减量替代政策持续削弱豆粕刚性需求。在豆粕需求中生猪饲料需求

占比约40%。国家实施生猪产能综合调控政策，明确全国能繁母猪存栏量的合理区间，将能繁母

猪存栏量控制在绿色区间，正常保有量3900万头的95%-105%。同时生猪养殖利润持续不佳，根据

wind数据截至到12月19日当周，自养自繁生猪养殖利润为-130.88元/头，而外购仔猪养殖利润为-

189.50元/头。在政策和市场的双重压力下，养殖企业加快产能调整步伐，2025年10月全国能繁母

猪存栏量降至3990万头，环比下降1.12%，时隔17个月重新回到4000万头以下。能繁母猪存栏量是

决定未来10-12个月商品猪供应量的核心指标，其下降预示着2026年下半年生猪供应或将出现实质

性收缩，加上低蛋白日粮技术普及，未来豆粕的饲料需求或有所下降。  

 

（四）国内菜粕供需情况 

根据海关数据，2025年1-11个月我国进口油菜籽约245万吨，而2024年我国进口油菜籽约638万

吨。2025年3月20日起中对加菜粕加征100%关税，而我国直接进口的菜粕绝大多数都来自加拿大，
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2024年中国进口菜粕275万吨，其中从加拿大进口菜粕202万吨，占国内进口菜粕的比例高达73.53%

。此外，8月份商务部初步裁定加拿大油菜籽存在倾销，并征收75.8％的保证金，这导致占中国进

口量90%以上的加拿大菜籽供应急剧减少，国内企业几乎停止对加菜籽的采购。因缺乏原料，开

机率降至极低水平，沿海油厂菜粕库存快速下滑，钢联数据显示，截至到12月19日当周，沿海油

厂菜粕库存降至0。不过因去年油厂提前采购加菜籽，加上直接从阿联酋、俄罗斯、印度等国直

接采购菜粕，主要港口菜粕总库存相对较高。从12月中旬起，澳大利亚新季油菜籽也开始陆续到

港，但短期内仍无法弥补加菜籽缺口，后续菜籽、菜粕供应情况需关注明年3月份加拿大菜籽进

口政策情况。 

 

菜粕是水产饲料的重要蛋白原料，其消费具有极强的季节性，每年二、三季度是水产养殖旺

季，菜粕需求较旺，但在冬季水产养殖淡季，菜粕需求有限。由于本年度全球大豆丰产导致豆粕

供应充裕、价格持续具备性价比优势，二者价差长期维持在低位，使得菜粕在禽料等领域的替代

需求被大幅抑制，即便在水产旺季其添加比例也受到限制，导致整体需求呈现供弱需更弱的疲软

状态。 
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三、油脂供需情况分析 

（一）全球油脂供需情况 

根据USDA2025年12月供需报告的预测数据，2025/26年度全球植物油总产量预计为233.29百万

吨，同比增长1.62%，全球植物油产量再创历史新高，国内消费量预计为227.94百万吨，同比增长

2.57%，但期末库存预计同比下降6.81%至27.9百万吨，导致库存消费比为12.24%低于2024/25年度

的13.47%，预计2025/26年度油脂或维持去库阶段。全球植物油的总产量呈现增长态势，预计三大

油脂产量均有所增加，根据USDA数据，三大油脂2025/26年度产量预估为186.28百万吨，处于近

年来的最高水平，其中棕榈油因单产提升或增产，豆油因美豆压榨量预计增加而增加，菜油因全

球菜籽丰产或有所增加。 

 

期初库存量 产量 进口量 总供应量 出口量 国内消费量 期末库存量 库存消费比

2015/16 26.89 176.54 70.62 273.7 73.77 177.57 25.63 14.43%

2016/17 22.96 188.38 76.95 288.3 82.11 183.22 22.17 12.10%

2017/18 23.83 198.72 76.81 298.54 81.08 191.66 22.51 11.74%

2018/19 26.85 204.13 82.1 313.2 86.87 197.64 26.01 13.16%

2019/20 28.5 207.99 82.8 319.28 87.17 201.42 28.28 14.04%

2020/21 30.81 207.69 81.55 319.76 85.78 204.5 30.74 15.03%

2021/22 29.75 208.31 74.19 312.25 79.64 202.17 29.71 14.70%

2022/23 30.44 218.14 82.98 331.55 88.58 210.59 30.1 14.29%

2023/24 32.37 222.19 80.16 334.73 86.12 217.88 30.67 14.08%

2024/25 30.73 229.56 79.57 339.85 87.41 222.23 29.94 13.47%

2025/26 30.21 233.29 80.64 344.14 86.38 227.94 27.9 12.24%

2025/26年度变动率 -1.69% 1.62% 1.34% 1.26% -1.18% 2.57% -6.81%

数据来源：USDA、华鑫期货研究所

表4 全球总植物油供需平衡表（百万吨）
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（二）棕榈油供需情况 

棕榈油供应高度集中于印度尼西亚和马来西亚两国，两国产量合计占全球产量超过80%。

2025年度得益于产地良好的天气，印度尼西亚和马来西亚棕榈油产量超预期增加，USDA12月供

需报告预估2025/26年度全球棕榈油产量达到8002万吨，为近年来产量最高水平。印度尼西亚作为

棕榈油第一主产国，2025/26年度产量增幅较大。印尼棕榈油协会数据显示，印尼10月棕榈油产量

为475万吨，1-10月棕榈油4809万吨，同比去年同期增加9.85%。同时GAPKI预测印尼2025年棕榈油

产量有望增长约10%，达到5600万至5700万吨。马来西亚作为棕榈油第二主产国，2025/26年度产

量同比增幅明显。MPOB11月供需报告数据显示，马来西亚11月棕榈油产量为193.55万吨，环比减

少5.30%，但库存环比增加13.04%至283.54万吨，处于历史同期高位，MPOB表示马来西亚棕油油

产量有望在2025年首次突破2000万吨大关，库存可能突破300万吨。不过树龄老化问题对单产仍有

所制约，同时印尼非法种植园治理也带来不确定性，目前已超过300万公顷的非法种植园被没收，

波及的棕榈油产量接近1000万吨。本年度良好天气带来产量的增加，而树龄老化问题与非法种植

园治理影响明年棕榈油产量。 

印尼生物燃料生产者协会（APROBI）秘书长表示，印尼已将2026年生物柴油配额设定为

1564.6万千升，与2025年的1562万千升相比基本持平。而APROBI此前估算，若实施B50计划，每

年所需的棕榈油燃料可能高达1900万千升，需要约1700万吨的毛棕榈油作为原料，相较于今年约

需要增加300万吨棕榈油生柴需求。在产量增长有限的情况下，生柴需求的增加将不可避免的挤压

出口供应，关注后续生柴政策具体实施情况。 
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国内棕榈油供应全部依赖于进口，海关数据显示11月棕榈油进口量为33万吨，环比增加

50%；1-11月累计进口量为230万吨，同比减少7.63%。由于棕榈油进口利润持续倒挂，加上豆棕价

差倒挂使棕榈油性价比偏低，棕榈油进口数量处于偏低水平的同时消费需求也不佳，使其库存并

不紧张。 

 

（三）豆油供需情况 

2025年豆油整体供应宽松，库存呈现前低后高格局。一季度末因巴西大豆到港推迟，导致进

口大豆供应紧张，豆油库存降至低位，但随着延迟的大豆集中到港，5-9月大豆到港量均超过1100

万吨，使得市场供应从偏紧迅速转向宽松状态。根据海关总署数据显示，2024年11月豆油进口量

约为5万吨，同比环比均有所增加；1-11月累计豆油进口量约为34万吨，同比增加23.84%。国内直

接进口豆油量偏少，主要依赖进口大豆压榨， Msteel数据显示，12月全国油厂大豆压榨量有所回
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升，截至到12月19日当周，全国油厂压榨量为181.38万吨，环比上涨2.8%，同比增加5%。压榨量

维持相对高位也使得豆油压榨产量也处于相对高位，近一个半月豆油周度压榨产量在30万吨以上

，导致豆油库存也维持高位。本年度初因供应紧张，豆油库存处于低位，但随着供应放量，豆油

库存从二季度开始持续累积，下半年多数时间维持在100万吨以上的水平。2025/26年度全球大豆

或将延续供应宽松格局，国内豆油的供应或维持充裕格局。 

 

2025年全球豆油需求呈现工业需求增长，食用需求稳定的局面，受美国生物柴油政策的驱动

，美豆国内豆油消费量有所提升，同时巴西生物柴油掺混率的提升，也扩大了对豆油的需求。国

内豆油消费约在2000万吨左右，餐饮行业与食品工业是豆油消费的核心领域，因性价比突出，豆

油消费需求相对坚挺。后续主要需要关注豆油工业需求情况，而全球生柴政策是影响豆油工业需

求的核心变量，EPA将2026-2027年生物燃料掺混最终方案推迟至明年一季度公布，关注明年一季

度美国生物柴油政策执行力度。 

 

（四）菜籽油供需情况 
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2025年国内菜油从供应充裕转向结构性紧张。年初受加拿大油菜籽丰产与菜籽到港量充裕的

影响，国内菜油库存持续积累，持续处于近年来的高位，但受中加贸易政策的影响，使得加菜籽

进口陷入停滞，沿海油厂菜籽库存快速消耗，油厂压榨量快速下降使得菜油产出大幅下降，菜油

持续去库。海关总署数据显示，2025年11月菜油进口量为17万吨，环比上升21.43%，同比下降15%

；1-11月累计菜油进口量为191万吨，同比上升14.37%。虽然增加从俄罗斯等国直接进口菜油，但

无法完全弥补加菜籽原料断供带来的缺口。2025/26年度全球菜籽或面临丰产格局，但因中加贸易

政策影响，近期油厂菜籽压榨量基本降至零，不过近期澳菜籽进口到港对菜籽供应短缺有所缓解

。总得来说，2025/26年度菜油的供应依旧存在不确定性，等待3月份反倾销终裁结果。 

 

国内菜油需求主要以食品加工为主，整体需求刚性，但由于豆油供应充裕、价格相对偏低，

而菜油价格相对偏高，导致豆油与菜油价差长期维持较高水平。这使得菜油在餐饮、食品加工中

的性价比缺失，被豆油替代，刚性消费量受到侵蚀。Msteel数据显示，当前全国主要沿海油厂油

菜籽压榨量为0，导致 12月份沿海压榨厂菜油的提货量降至极低水平。预计2025/26年度菜油需求

或维持稳定，增速或有限。 
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四、2026年度行情展望 

豆粕：2026年度国内豆粕市场或延续供强需弱格局，价格上方空间受限，同时下方也有成本

支撑，预计全年或呈现宽幅区间震荡。在供应端，全球大豆丰产预期强烈，尤其是巴西大豆产量

前景乐观，奠定原料供应宽松的基调；而在需求端，豆粕减量代替方案的持续推进以及生猪产能

去化等将使得豆粕需求进一步降低。2026年度一季度受南美天气、政策等不确定性支撑；二、三

季度或面临南美大豆到港高峰，是供应压力最大的时期；四季度随着到港减少，市场重心有望上

移。预计豆粕运行区间【2500，3500】。 

菜粕：2026年度菜粕市场或呈现供需双淡格局，一方面全球菜籽虽面临丰产预期，但国内进

口供应高度依赖于进口政策，关注2026年3月份中对加菜籽进口政策是否会调整；另一方面菜粕需

求受水产养殖的季节性影响明显，同时菜粕与豆粕的比价优势也是影响菜粕需求的关键。预计菜

粕运行区间【2200，3200】。 

豆油：2026年度豆油市场将面临美生柴政策的预期与大豆供应宽松预期之间的博弈，一方面

全球大豆供应压力仍在，尤其是巴西大豆产量将进一步增加，豆油成本端缺乏强劲支撑；而另一

方面，美生柴政策存在不确定性，若美生柴政策需求大幅增加，将推动国际豆油价格上涨影响国

内市场。关注美生柴政策落地情况以及全球大豆产量情况。预计豆油运行区间【7200，9200】。 

菜油：2026年度国内菜油或受菜籽结构性供需错配的影响，一方面全球菜籽面临丰产预期，

供应由紧转松或至于价格上方空间；另一方面因中加贸易政策的影响，国内供应或出现阶段性供

应紧张，不过随着澳菜籽等替代来源的到港以及国内菜籽的上市，菜籽供应压力或有所缓解。另

外由于豆油性价比优势或继续挤占菜油需求，若后续中加进口渠道恢复将加大菜籽供应压力，关

注后续中加贸易进展。预计菜油运行区间【7800，11000】。 
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棕榈油：2026年度棕榈油市场或呈现供需博弈加剧格局，在供应端，受棕榈树龄老化以及印

尼非法种植园的治理，产量增速预计放缓；在需求端，消费需求预计维持稳定，而印尼B50生柴

政策的推进速度将影响棕榈油供应需求。关注产地减产情况以及生柴政策的进展。预计棕榈油运

行区间【7500，11000】。 
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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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