
油脂周报：多重利空叠加 油脂大幅调整

冯子悦 期货从业资格号：F03111391 投资咨询从业证书号：Z0018581



一、行情回顾和展望



行情回顾

本周国内油脂现货供应维持宽松，三大油脂总库存继续累库，中储粮事件破坏油脂消费信心，叠加国际油籽价格全面走
低，三大油脂期货集体收跌，菜油棕油回吐上周大部分涨幅，豆油破位下跌至近三个月低位；外盘方面，南美大豆现货供应
充足，飓风带来的降雨对北美作物生长有利，美豆抛压严重，CBOT大豆期货跌至近四年低位，受原油价格回调及油料成本下
降影响，CBOT豆油期货出现大幅回调；MPOB报告利空，马来西亚棕榈油跟随外围市场走弱，好在马棕油出口表现强劲，跌幅
受到限制。

数据来源：wind、金石期货研究所



行情展望

基本面变化——
南美大豆：巴西7月出口预估1029万吨，较去年同期高出近160万吨。（中性偏空）
北美大豆：美豆优良率回升，气象预报显示7月上半月美豆产区天气整体有利。（中性偏空）
国际油菜籽：目前加拿大大草原天气总体有利于作物生长，虽然加拿大农业部下调了2024/25年度油

菜籽产量预估，但多数民间咨询机构认为加拿大油菜籽丰产预期强烈。（中性偏空）
国际棕榈油：MPOB月报基本符合预期，马棕榈油库存连续第三个月回升，高频数据显示7月1-10日马

棕榈油出口和产量均同比大幅增长。（中性）
美国气候预测中心CPC周四在一份报告中称，预计厄尔尼诺中性状态将在未来几个月持续，8至10月

出现拉尼娜现象的概率为70%，并持续到2024-25年北半球冬季。（中性偏多）

走势展望——
国内油籽供应量庞大，油厂维持高开机率，下游购销清淡，油脂供应维持宽松局面，中储粮事件引

发市场对需求担忧，叠加北美油籽丰产和马棕榈油持续累库预期，油脂短期或继续承压运行。



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 10668 12868 -2200

棕榈油仓单 800 900 -100

菜籽油仓单 3001 1482 +1519



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 158 136 +22

棕榈油基差 182 170 +12

菜籽油基差 55 -41 +96



CFTC大豆 投机基金净空头

数据来源：CFTC、金石期货研究所

截至7月2日当周，CBOT大豆-管理基金净空头为133766张，较前一周增加7414张；CBOT豆油-管理基金净空头为
61369张，较前一周减少46020张。



主要港口升贴水

数据来源：wind、金石期货研究所

截至7月12日，南美港口大豆升贴水155美分/蒲式耳，较前一周下降20美分/蒲式耳；美国墨西哥湾大豆升贴水250
美分/蒲式耳，与前一周持平。



二、基本面数据



美国大豆生长状况

数据来源：USDA、金石期货研究所

截至2024年7月8日，美国大豆优良率68%，前一周为67% ，去年同期为51%，五年均值62%；美国大豆结荚率9%，前一
周为3% ，去年同期为10% ，五年均值5%。



美国大豆出口进度

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2023/24年度第44周，

当周美国大豆出口量26.7万

吨，较前一周减少3.7万吨，

上年度同期为21万吨；年度

累计出口4144万吨，上年度

同期为4931万吨；当周对中

国大豆出口量0.4万吨，较前

一周增加0.2万吨，上年度同

期为0.4万吨；年度累计对中

国出口2389万吨，上年度同

期为3110万吨。



美国大豆压榨量及豆油库存

数据来源：NOPA、金石期货研究所

2024年5月，美国大豆压榨量为183625千蒲式耳，去年同期为177915千蒲式耳，同比增长3.2%；美国豆油库存17.24
亿磅，去年同期为18.72亿磅，同比下降7.9%。



巴西大豆出口进度

数据来源：ANEC、金石期货研究所

2024年6月，巴西大豆出口量为1394万吨，高于去年同期的1383万吨。2024年1-6月巴西大豆累计出口量为6626万吨，
高于去年同期的6525万吨。

巴西7月出口量预估1029万吨，较上周预估上调80万吨，去年同期为964万吨。



加拿大油菜籽供应量

数据来源：wind、金石期货研究所

2023/24榨季第49周，加拿大菜籽当周出口
量23.77万吨，较前一周减少1.46万吨；本年度
累计出口量652.74万吨，较上一年度同期减少
129.5万吨；当周商业库存141.11万吨，去年同
期为93.96万吨。



马来西亚棕榈油产量、出口及库存

数据来源：wind、金石期货研究所

2024年6月，马来西亚棕榈油产量161.53万
吨，去年同期为144.77万吨；出口量120.52万吨，
去年同期为117.17万吨；库存182.95万吨，去年
同期为171.88万吨。



印度植物油进口量、库存

数据来源：wind、金石期货研究所

2024年5月，印度植物油进口量152.98万吨，去年同期为105.83万吨；库存量241.7万吨，去年同期为294.1万吨。



中国大豆进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年5月，中国大豆进口量1022万吨，去年同期为1201万吨，同比下降14.9%；2024年累计进口大豆3737万吨，去
年同期为4074万吨，同比下降8.3%。



中国菜籽进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年5月，中国菜籽进口量45.41万吨，去年同期为68.63万吨，同比下降33.8%；2024年累计进口菜籽181.52万吨，
去年同期为294.93万吨，同比下降38.5% 。



中国菜籽油进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年5月，中国菜籽油进口量13.91万吨，去年同期为17.14万吨，同比下降18.9%；2024年累计进口菜籽油80.75
万吨，去年同期为96.37万吨，同比下降16.2% 。



中国棕榈油进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年5月，中国棕榈油进口量19.47万吨，去年同期为15.37万吨，同比增加27%；2024年累计进口棕榈油89万吨，
去年同期为138万吨，同比下降36%。



豆油生产情况

数据来源：mysteel、wind、金石期货研究所

截至2024年度第27周，

全国主要油厂大豆库存

571.89万吨，去年同期为

558.37万吨；豆油商业库

存101.86万吨，去年同期

为99.47万吨；开机率56%，

前一周开机率为62 %。进

口大豆现货压榨利润 -

394.4元/吨，较上周下降

221.85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27周，

沿海地区主要油厂菜籽库

存44.65万吨，去年同期

为26.8万吨；华东地区菜

籽油库存28.85万吨，去

年同期为30.36万吨；开

机率27.37%，前一周开机

率为36.21 %。进口菜籽

现货压榨利润237元/吨，

较上周增加109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27周，全国重点地区棕榈油库存47.313万吨，去年同期为59.28万吨；棕榈油进口利润82元/吨，

较上周下降71元/吨。
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谢谢大家的观看

Thanks for watching.


