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一、行情回顾和展望



行情回顾

国内节前备货开启，豆油和菜油下游消费增加，但整体供应保持宽松，棕榈油库存继续维持低位，受外盘大跌影响，本
周国内棕榈油遭遇抛压大幅下跌，并拖累豆油和菜油冲高回落；外盘方面，南美主产区相继出现干旱天气，咨询机构下调阿
根廷大豆产量预期，本周CBOT大豆期货小幅反弹；国际原油价格持续反弹，对生物柴油价格形成支撑，CBOT豆油期货低位震
荡，表现强于周边市场；马来西亚棕榈油处于季节性减产周期，预计库存将继续下滑，但印尼B40棕榈油项目延迟，对多头
打击不小，马棕油期货跌至两个多月新低。

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：受干旱影响，2024/25年度阿根廷大豆产量估计为5300万吨，较一周前调低200万吨；巴西大豆产量预计为

1.71亿吨，和一周前持平。目前巴西的生物柴油含有14%的植物油(B14)，到2025年3月时，生物柴油掺混率将达到
15%(B15)，2026年3月达到16%(B16)，2027年3月达到17%(B17)。（中性偏多）

国际棕榈油：高频数据显示，12月1-31日马来西亚棕榈油产品出口环比下降2.5%-7.85%，12月1-25日，南马来西亚棕
榈油产量环比减少16.33%。印尼能源和矿产资源部副部长周五表示，政府将为公司提供一个1个半月的过渡期，以满足新
的B40生物柴油要求。（偏空）

船期监测显示，1-3 月我国大豆进口到港量预计分别为550万吨、450万吨和850万吨，大豆供给整体充裕。（中性偏
空）

走势展望——
近月国内大豆和油菜籽供应过剩，油厂维持高开机率，豆油和菜籽油供应保持宽松。受南美产区干旱天气提振，国际

大豆和油菜籽价格持续反弹，进口成本提升对豆油和菜籽油价格形成支撑，同时节前备货也对市场有一定提振作用，预计
豆油和菜油会相对抗跌。印尼B40计划被推迟实施，引发市场剧烈回调，但从供应端来看目前仍处于减产季，降库预期将
限制后续跌幅，建议短期先行观望。



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 14080 13580 +500

棕榈油仓单 0 0 0

菜籽油仓单 3418 3418 0



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 468 454 +14

棕榈油基差 1300 1274 +26

菜籽油基差 138 108 +30



CFTC大豆 投机基金净持仓

数据来源：CFTC、金石期货研究所

截至12月24日当周，CBOT大豆-管理基金净空头为53800张，较前一周减少3276张；CBOT豆油-管理基金净空头为
22414张，较前一周增加23796张。



主要港口升贴水

数据来源：wind、金石期货研究所

截至1月3日，南美港口大豆升贴水121美分/蒲式耳，较前一周下降84美分/蒲式耳；美国墨西哥湾大豆升贴水215美
分/蒲式耳，较前一周下降15美分/蒲式耳。



二、基本面数据



美国大豆出口进度

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2024/25年度第16周，

当周美国大豆出口量157万吨，

较前一周减少11万吨，上年

度同期为108万吨；年度累计

出口2675万吨，上年度同期

为2170万吨；当周对中国大

豆出口量68万吨，较前一周

减少36万吨，上年度同期为

44万吨；年度累计对中国出

口1531万吨，上年度同期为

1392万吨。



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11月，美国大豆压榨量为193185千蒲式耳，去年同期为189038千蒲式耳，同比增加2.19%；美国豆油库存
10.84亿磅，去年同期为12.14亿磅，同比下降10.67%。



巴西大豆出口进度

数据来源：ANEC、金石期货研究所

2024年12月，巴西大豆出口量为162.17万吨，低于去年同期的379.23万吨。2024年1-12月巴西大豆累计出口量为
9751.82万吨，低于去年同期的10137.45万吨，同比下降3.8%。



加拿大油菜籽供应量

数据来源：wind、金石期货研究所

2024/25榨季第20周，加拿大菜籽当周出口
量18.96万吨，较前一周增加1.48万吨；本年度
累计出口量430.03万吨，较上一年度同期增加
186.12万吨；当周商业库存130万吨，较去年同
期增加21.07万吨。



加拿大油菜籽压榨量

数据来源：COPA、金石期货研究所

截至2024年11月，加拿大油菜籽压榨量1019.34千吨，上年同期为877.41千吨，同比增长16.18%。2024年累计油菜
籽压榨量为10359.66千吨，同比增长26.85%。



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11月，马来西亚棕榈油产量162.13万
吨，去年同期为178.89万吨；出口量148.72万吨，
去年同期为140.65万吨；库存183.62万吨，去年
同期为240.26万吨。



印尼棕榈油产量、出口及库存

数据来源：wind、金石期货研究所

2024年10月份，棕榈油产量为484.3万吨，
低于去年同期的495.3万吨。印尼棕榈油出口
量为289万吨，去年同期为300.1万吨。棕榈
油库存为250.2万吨，低于去年同期的287.4
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11月，印度植物油进口量163万吨，去年同期为116万吨，同比增加40.24%；库存量257万吨，去年同期为
296万吨，同比下降13.21%。



中国大豆进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年11月，中国大豆进口量715万吨，去年同期为792万吨，同比减少9.67%；2024年累计进口大豆9709万吨，去
年同期为9033万吨，同比增加7.48%。



中国菜籽进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年11月，中国菜籽进口量71万吨，去年同期为48万吨，同比增加46.99%；2024年累计进口菜籽578万吨，去年
同期为475万吨，同比增加21.67% 。



中国菜籽油进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年11月，中国菜籽油进口量20万吨，去年同期为27万吨，同比减少26.03%；2024年累计进口菜籽油166万吨，
去年同期为212万吨，同比减少22.08% 。



中国棕榈油进口量

数据来源：USDA、金石期货研究所

2024年11月，中国棕榈油进口量17万吨，去年同期为43万吨，同比减少61.22%；2024年累计进口棕榈油247万吨，
去年同期为401万吨，同比减少38.46%。



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52周，

全国主要油厂大豆库存

590万吨，去年同期为572

万 吨 ； 豆 油 商 业 库 存

96.63万吨，去年同期为

99.1万吨；开机率58%，

前一周开机率为53%。进

口大豆现货压榨利润-74

元/吨，较上周回升20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52周，

沿海地区主要油厂菜籽库

存65万吨，去年同期为43

万吨；华东地区菜籽油库

存37.27万吨，去年同期

为31.59万吨；开机率37%，

前一周开机率为35%。进

口菜籽现货压榨利润738

元/吨，较上周增加376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52周，全国重点地区棕榈油库存52.84万吨，去年同期为87.4万吨；棕榈油进口利润-145元/吨，

较上周回升114元/吨。
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谢谢大家的观看

Thanks for watching.


