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一、行情回顾和展望



行情回顾

上周，国内三大油脂商业库存总量继续回落，棕榈油的持续去库与外盘棕榈油强势的表现形成共振，
带动国内三大油脂集体收涨，自春节过后油脂期货已连续3周收涨；外盘方面，巴西大豆产量下滑，3月出
口预计将不及去年同期，港口大豆升贴水迅速走强，CBOT大豆及豆油均走出反弹行情，价格接近四周高点；
马来西亚棕榈油受低库存和斋月消费支撑，价格继续保持强势，价格逼近近7个月高点。

数据来源：wind、金石期货研究所



行情展望

基本面变化——
3月USDA供需报告下调了巴西大豆产量，但下调幅度不及此前市场预期，由于新季大豆产量下降

以及农户惜售，预计3月巴西大豆出口量在1200-1300万吨，低于去年同期的1444万吨（中性偏多）；
MPOB报告显示马来西亚棕榈油库存降至七个月最低水平，同时船运调查机构ITS发布的数据显示

马来西亚棕榈油3月上旬出口环比增加6.8%，SPPOMA数据显示3月上旬产量增加15%（中性偏多）；
国内植物油总库存在棕榈油带动下继续去库，并且棕榈油买船仍然偏少，3月份进口大豆到港量

预计650万吨，与去年同期基本持平，随着油厂压榨量恢复，预计3月份国内进口大豆库存还将回落
（中性偏多）。

走势展望——
国内豆油库存和菜油去库偏缓，近期三大油脂库存的下降主要依托棕榈油的被动去库实现，同时

终端消费进度淡季，油脂市场或面临供需双弱局面。前期利空基本兑现，在缺少利空题材的情况下，
国内油脂下行压力明显减弱，由于产量方面的不确定因素仍在发酵，油脂市场上行驱动力得以强化，
短期在偏强震荡的思路下需注意多头获利回吐的压力。



期货成交及持仓

数据来源：wind、金石期货研究所

DCE豆油当周成交量260万手，较上周增加29.5万手，当周持仓量85.3万手，较上周增加4.4万手；DCE棕榈油当周成交量

317.4万手，较上周增加60.9万手，当周持仓量68.9万手，较上周增加7.4万手；CZCE菜籽油当周成交量233.5万手，较上周增

加14.1万手，当周持仓量39.5万手，较上周增加2万手。



注册仓单量

数据来源：wind、金石期货研究所

本周 上周 变化

豆油仓单 9199 9199 0

棕榈油仓单 1200 0 +1200

菜籽油仓单 2801 2879 -78



三大油脂基差走势

数据来源：wind、金石期货研究所

本周 上周 变化

豆油基差 456 522 -66

棕榈油基差 132 158 -26

菜籽油基差 85 125 -40



CFTC大豆 基金净空头增加

数据来源：CFTC、金石期货研究所

截至3月5日当周，CBOT大豆-管理基金净空头为160290张，较前一周增加9260张；CBOT豆油-管理基金净空头为
60917张，较前一周增加9904张。



南美升贴水加速回升 美豆升贴水持稳

数据来源：wind、金石期货研究所

截至2月26日，南美港口大豆升贴水118美分/蒲式耳，较上周回升33美分/蒲式耳；美国墨西哥湾大豆升贴水233美
分/蒲式耳，与前一周持平。



二、基本面数据



美豆出口量回升

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2023/24年度第26周，

当周美国大豆出口量142万吨，

较前一周增加42万吨，上年

度同期为83万吨；年度累计

出口3392万吨，上年度同期

为4148万吨；当周对中国大

豆出口量98万吨，较前一周

增加29万吨，上年度同期为

106万吨；年度累计对中国出

口2111万吨，上年度同期为

2822万吨。



加拿大菜籽出口偏慢

数据来源：CGC、金石期货研究所

2023/24榨季第31周，加拿大菜籽当周出口量7.81万吨，较前一周增加0.06万吨；本年度累计出口量345.58万吨，
较上一年度同期减少180.55万吨；当周商业库存108.58万吨，较前一周减少0.83万吨，去年同期为127.59万吨。



巴西大豆收割速度下降

数据来源：CONAB、金石期货研究所

据巴西农业部下属的国家商品供应公司CONAB数据，截至3月10日，2023/24年度大豆收割率55.8%，上周为47.3%，
去年同期收割率53.4%。

2023/24年度-大豆

2024年3月4-10日 收获进度

2023

11/Mar 4/Mar 10/Mar
Tocantins 80.0% 35.0% 55.0%

Maranhão 41.0% 16.0% 37.0%

Piauí 23.0% 4.0% 6.0%

Bahia 21.0% 7.7% 15.0%

Mato Grosso 94.7% 82.4% 89.3%

Mato Grosso do Sul58.0% 65.0% 78.0%

Goiás 72.0% 52.0% 63.0%

Minas Gerais 54.9% 39.0% 45.0%

São Paulo 40.0% 45.0% 65.0%

Paraná 33.0% 52.0% 64.0%

Santa Catarina 4.0% 7.0% 12.0%

Rio Grande do Sul0.0% 0.0% 0.0%

12 estados 53.4% 47.3% 55.8%

州

当周变化:

2024



豆油生产情况

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2024年度第10周，

全国主要油厂大豆库存

394.79万吨，去年同期为

313万吨；豆油商业库存

91.37万吨，去年同期为

74.25万吨；开机率53%，

上周开机率为56%。进口

大豆现货压榨利润-16元/

吨，较上周回升230元/吨。



菜籽油生产情况

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2024年度第10周，

沿海地区主要油厂菜籽库

存29.5万吨，去年同期为

41.8万吨；华东地区菜籽

油库存31.02万吨，去年

同期为17.28万吨；开机

率27.97%，上周开机率为

23.92%。进口菜籽现货压

榨利润321元/吨，较上周

提升39元/吨。



棕榈油库存情况

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2024年度第10周，全国重点地区棕榈油库存57.325万吨，去年同期为101.57万吨；棕榈油进口利润-262元/吨，

较上周下降152元/吨。
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谢谢大家的观看

Thanks for watching.


