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一、行情回顾和展望



行情回顾

上周国内植物油库存出现小幅回落，叠加外围市场走强及红海冲突加剧等因素，油脂整体止跌但走势
出现分化，棕榈油领涨，豆油菜籽油互有涨跌；外盘方面，南美丰产预期继续施压，油料价格走低，原油
供应链的担忧对油脂略有支撑，CBOT豆油缺乏明确方向，周线震荡收跌；马来西亚棕榈油受MPOB报告利多
提振，出现强劲反弹。

数据来源：wind、金石期货研究所



行情展望

基本面变化——
USDA供需报告将巴西大豆产量下调但下调幅度远不及市场预期，阿根廷大豆产量上调200万吨，

报告再次强化了南美丰产预期（偏空）；
MPOB报告显示马棕榈油产量降幅远大于出口降幅，库存压力缓解（中性偏多）；
国内植物油库存自高位回落，但绝对库存水平依然偏高（中性偏空）；
红海冲突引发的原油供应链担忧逐步减弱（中性）。

走势展望——
全球大豆供应宽松预期加强，国际油料价格受到压制，南美大豆升水逐步走低，马棕榈油进入去

库周期成为目前油脂市场为数不多的亮点，国内植物油库存压力减弱，但供给仍然充裕，因此短期油
脂市场缺乏冲高动能。预计国内油脂期货市场将延续分化行情，短期内窄幅震荡概率较大。
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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288.1万手，较上周增加101万手，当周持仓量73万手，较上周减少10.2万手；DCE棕榈油当周成交量

331.6万手，较上周增加116.7万手，当周持仓量48.4万手，较上周减少5.45万手；CZCE菜籽油当周成交量78万手，较上周减

少76.9万手，当周持仓量44.5万手，较上周减少10.8万手。



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 10302 9917 +385

棕榈油仓单 1452 750 +702

菜籽油仓单 3993 2656 +1337



三大油脂基差走势
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本周 上周 变化

豆油基差 696 730 -34

棕榈油基差 40 4 +36

菜籽油基差 103 121 -18



CFTC美豆基金净空头大增

数据来源：CFTC、金石期货研究所

截至1月9日当周，CBOT大豆-管理基金净空头为33277张，较前一周增加24407张；CBOT豆油-管理基金净空头为
46170张，较前一周减少4064张。



南美升水继续下降 美西升水持稳

数据来源：wind、金石期货研究所

截至1月15日，南美港口大豆升贴水80美分/蒲式耳，较上周下降60美分/蒲式耳；美国西部港口大豆升贴水205美分
/蒲式耳，较上周下降2美分/蒲式耳。



二、基本面数据



中国减少美豆依赖 美豆出口偏低

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2023/24年度第18周，

当周美国大豆出口量86万吨，

较前一周减少14万吨，上年

度同期为148万吨；年度累计

出口2378万吨，上年度同期

为2797万吨；当周对中国大

豆出口量36万吨，较前一周

减少11万吨，上年度同期为

90万吨；年度累计对中国出

口1475万吨，上年度同期为

1935万吨。



加拿大菜籽出口及库存均偏低

数据来源：wind、金石期货研究所

2023/24榨季第23周，加拿大菜籽当周出口量14.7万吨，较前一周增加6.45万吨；本年度累计出口量266.86万吨，
较上一年度同期减少101万吨；当周商业库存93.76万吨，较前一周增加1.62万吨，去年同期为124万吨。



2023/24年度-大豆

2024年1月8日-14日 收获情况

2023

14/Jan 7/Jan 13/Jan

Tocantins 0.0% 0.0% 0.0%

Maranhão 0.0% 0.0% 0.0%

Piauí 0.0% 0.0% 0.0%

Bahia 0.0% 0.0% 0.0%

Mato Grosso 2.0% 1.4% 3.9%

Mato Grosso do Sul0.0% 0.0% 0.5%

Goiás 0.0% 0.0% 1.0%

Minas Gerais 0.0% 0.0% 0.0%

São Paulo 0.0% 1.0% 1.5%

Paraná 0.0% 1.0% 3.0%

Santa Catarina 0.0% 0.0% 0.0%

Rio Grande do Sul0.0% 0.0% 0.0%

12 estados 0.6% 0.6% 1.7%

州

周度变化:

2024

巴西大豆陆续开启收割

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1月14日，2023/24年度大豆种植率98.9%。厄尔尼诺现象
的影响导致巴西中西部地区干旱，马托戈罗索州、圣保罗州、帕拉纳州农民提前收割，收割率1.7%，上周为0.6%，去年
同期收割率0.6%。



豆油库存情况

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2024年度第2周，

全国主要油厂大豆库存

672.2万吨，去年同期为

378万吨；豆油商业库存

95.78万吨，去年同期为

82.39万吨；开机率50%，

上周开机率为46%。进口

大豆现货压榨利润-532元

/吨，较上周下降154元/

吨。



菜籽油库存情况

数据来源：mysteel、金石期货研究所

截至2024年度第2周，

沿海地区主要油厂菜籽库

存32.5万吨，去年同期为

41.3万吨；华东地区菜籽

油库存30.72万吨，去年

同期为8.88万吨；开机率

20.52%，上周开机率为

18.63%。进口菜籽现货压

榨利润-68元/吨，较上周

下降87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2周，全国重点地区棕榈油库存87.425万吨，去年同期为97.88万吨；棕榈油进口利润-286元/吨，

较上周回升1元/吨。
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谢谢大家的观看

Thanks for watching.


