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一、行情回顾



利多逐步消化 国内期价高位震荡

本周影响价格因素：黑海运粮争议继续威胁油籽供应、美豆优良率持续偏低但存在好转预期、加拿大菜籽产区持续干旱后期或迎来少量降雨、厄

尔尼诺现象威胁远期棕榈油产量、欧洲油菜籽受干旱影响下调单产、中央政治局会议释放积极信号、国内三大油脂存累库预期。

DCE豆油主力收涨70元/吨或0.86%，收至8198元/吨；DCE棕榈油主力收跌8元/吨或0.1%，收至7654元/吨；CZCE菜籽油主力收跌180元/吨或1.83%，

收至9664元/吨。

CBOT豆油主力收跌0.63美分/磅或1%，收至62.32美分/磅；MDE棕榈油主力收跌40令吉/吨或0.99%，收至4043令吉/吨。

数据来源：wind、金石期货研究所



成交持仓双降 观望情绪浓厚

数据来源：wind、金石期货研究所

DCE豆油当周成交量513万手，较上周减少77.5万手，当周持仓量95.1万手，较上周减少2.32万手；DCE棕榈油当周成交量531.7万手，较上周减少

49.1万手，当周持仓量81.2万手，较上周减少3.86万手；CZCE菜籽油当周成交量397.4万手，较上周减少57.1万手，当周持仓量22.4万手，较上周减

少6.22万手。



注册仓单

数据来源：wind、金石期货研究所

DCE豆油注册仓单9118手，较上周
减少117手；DCE棕榈油注册仓单1900手，
较上周增加1900手；CZCE菜籽油注册仓
单591手，与上周持平。



三大油脂基差下降 维持偏低水平

数据来源：wind、金石期货研究所

截至2023年7月28日，豆油基差262元/
吨，较上周降低26元/吨；棕榈油基差-14元/
吨，较上周降低142元/吨；菜籽油基差36元
/吨，较上周降低150元/吨。



CBOT管理基金净多头增加

数据来源：wind、金石期货研究所

截至7月25日当周，CBOT大豆-管理基金净多头为11.18万张，较前一周增加1.68万张；CBOT豆油-管理基金净多头
为5.54万张，较前一周增加0.87万张



美洲主要港口大豆升贴水回升

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2023年7月28日，美国西部港口大豆升贴水235美分/蒲式耳，较上周增加15美分/蒲式耳；南美港口大豆升贴水
248美分/蒲式耳，较上周增加126美分/蒲式耳。



二、基本面数据



美国大豆当周出口强劲 对中国出口偏低

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2022/23年度第47周，

当周美国大豆出口量38万吨，

较前一周增加14万吨，上年

度同期为39.5万吨；2022/23

年度累计出口5026.6万吨，

上年度同期为5336.9万吨；

当周对中国大豆出口量0.5万

吨，较前一周减少0.2万吨，

上年度同期为 0.3万吨；

2022/23年度累计对中国出口

3111.6万吨，上年度同期为

2892.2万吨；



美国大豆优良率偏低

数据来源：USDA、金石期货研究所

截至7月23日，美国大豆优良率54%，前一周为55%，五年均值60%；美国大豆开花率70%，前一周为56%，五年
均值66%。根据气象预测， 8月份美国中西部地区的天气将更加友好。



豆油开机率提升 存持续累库预期

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2023年度第29周，

全 国 主 要 油 厂 大 豆 库 存

520.55万吨，较上周减少

7.22%，同比减少3.4%；豆油

商业库存106.95万吨，较上

周增加3.96%，同比增加20%；

开机率64.11%，较上周提升

2.99%。进口大豆现货压榨利

润779元/吨，较上周增加120

元/吨。



开机率维持低位 菜籽油库存续降

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2023年度第29周，

沿海地区主要油厂菜籽库存

17.5万吨，较上周减少15.9%，

同比减少27.1%；华东地区菜

籽油库存30.04万吨，较上周

减少0.6%，同比增加82.6%；

开机率18.09%，较上周下降

3.78%。进口菜籽现货压榨利

润321元/吨，较上周增加30

元/吨。



棕榈油出现累库 进口利润下降

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2023年度第29周，全国重点地区棕榈油库存70.35万吨，较上周增加5.4%，同比增加158.5%；棕榈油进口利润-540元

/吨，较上周减少180元/吨。



三、分析展望



行情展望

上周公布的数据显示美国就业市场保持健康，耐用品订单增长率好于预期，表明美国经济增长动力强

于此前预期；虽然美联储宣布加息25个基点，但此前市场已经有充分预期，并未对大宗商品产生较大影响；

中国中央政治局会议表明了刺激经济的决心，直接提振了全球商品市场。北半球油料产区普遍受困于干旱

天气，8月份作为定产关键期，天气因素偏多可能性更大。黑海运粮协议中断的利好因素在逐步消化，且

俄罗斯的态度有所松动，题材后期影响料将有限。

国内方面，随着豆油和棕榈油出现累库，整体油脂库存增加，短期供应偏宽松。但随着印度油脂消费

崛起和中国消费预期提升，油脂长期基本面正在发生变化。后期市场焦点仍然是北美天气炒作，整体上随

着大宗商品市场回暖，油脂价格易涨难跌。
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谢谢大家的观看

Thanks for watching.


