
当周国际油料市场美豆油期货主力合约与马棕油期货主力合约涨跌互现。受巴西北部地区降雨
缓解旱情影响，CBOT美豆主连价格冲高回落，不过国际原油周比反弹，CBOT美豆油主连价格周比小
涨0.6%左右。而国际棕油方面，市场机构预估12月1-31日马棕油出口量环比下降，产量环比亦下降，不
过产量下降幅度高于出口下降幅度，市场预估12月底马棕油库存继续环比或略降，马棕油主连走势总
体小幅波动。未来国际原油走势以及葵花油比价优势仍是压制马棕油反弹空间的两个重要因素，值得
市场重点关注。

2024年第1周：因巴西1月初出现有利降雨，可能会提高巴西这个受干旱影响的全球头号出口国的
大豆产量，叠加近期美豆出口销售令市场担忧，CBOT美豆主连震荡下跌，周比下跌-2.2%左右。但受国
际原油走势周比小幅反弹提振，CBOT美豆油主连价格总体小幅波动，周比小涨0.6%左右。预估1月国
内大豆到港量为850万吨，2月为550~600万吨左右。
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一、主要观点及趋势展望

二、国内现货市场回顾

2.1 现货价格

走在市场前面，为客户发现价值

豆油

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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2024年第1周：马来西亚棕榈油局将在1月10日（周三）发布官方棕榈油供需数据。分析师们预计马
来西亚12月底的棕榈油库存可能进一步下降，因为产量下降幅度超过出口下滑的幅度。预计12月底棕
榈油库存为237万吨，环比降低-2.28%，这也将是库存连续第二个月下降。12月份的毛棕榈油产量估计
为160万吨，环比下降-10.31%。12月份的棕榈油出口量估计为134万吨，环比下降-4.39%。马盘棕油主
连周比下跌-2%左右。预估1月~3月国内棕榈油到港量分别为60万吨、40万吨与30万吨左右。

JCI统计数据显示，截至2023年第32周：

走在市场前面，为客户发现价值 JCI油脂市场周报

棕榈油
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2024年第1周：预估1-3月船期国内菜籽买船量分别为5船、6船与6船左右。短期我国菜油现货基差
相对弱势稳定。海关统计数据显示，2023年1~11月，中国累计进口毛豆油+棕油+菜油+葵花油共计301
万吨，2022年同期为604万吨，总计同比增加334万吨，增幅50%。2023年1-11月我国四大油脂进口总
量同比增幅明显，其中葵花油和菜油进口量同比增幅明显，且以黑海地区俄罗斯为主，这与黑海地区葵
花油与菜油性价比优势明显有关。值得注意的是，我国华南地区主要港口三级菜油现货价格持平或略
低于一级豆油现货价格。

菜油

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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根据汇易统计数据显示，2024年第1周我国主流油厂开机率降至51.67%附近，主要因元旦假期所
致，上周为53.82%，周度压榨量为190.40万吨，较前一周198.31万吨下降7.91万吨或降幅3.99%，高于
过去五年同周均值压榨量180.15万吨；2022年同期周度压榨量为206.57万吨，同比降幅为7.83%。

2.2 大豆压榨

2.3 豆棕油成交

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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JCI统计数据显示，截至2023年第32周：

2.4 豆棕油库存

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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国内主要港口棕榈油库存周比下降：JCI统计数据显示，截至2024年第1周，我国沿海主要港口豆
油库存85.9万吨，周比增加0.8万吨，增幅约0.9%，较去年同期增长63.3%，较5年均值74.4万吨增长
11.5万吨，增幅约15.5%。我国沿海主要港口棕油库存99.4万吨，周比下降1.6万吨，降幅约1.59%，较去
年同期下降-3.02%，较5年均值79.3万吨增20.1万吨，增幅约25.4%。



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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截至2024年1月5日当周，芝加哥期货交易所(CBOT）大豆期货连续第三周下跌，基准期约收低
3.2%，创下6月份以来新低，因为巴西干旱地区迎来急需降雨，阿根廷好天气提振其产量前景，美国大
豆销售疲软，美元反弹。

三、期货市场回顾

3.1 CBOT大豆、CBOT豆油

CBOT大豆2403
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截至2024年1月5日当周，芝加哥期货交易所（CBOT）豆油期货下跌，基准期约收低逾1%，创下
2023年5月中旬以来新低，主要因为南美降雨提振大豆产量前景，生物燃料生产利润下滑。

3.2 BMD棕榈油2403
截至1月5日当周，马来西亚衍生品交易所（BMD）基准3月棕榈油期货收报每吨3,681令吉，比一周

前下跌1.07%；芝加哥期货交易所（CBOT）3月豆油收报47.63美分/磅，比一周前下跌1.14%；大连商品
交易所的5月豆油期货报每吨7,392元，比一周前下跌1.73%；5月棕榈油期货报每吨7,022元，比一周前
下跌0.90%。

CBOT豆油2403
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3.3 DCE豆油、DCE棕榈油以及ZCE菜油

DCE豆油2405

DCE棕榈油2405

2024年第1周我国三大油脂期货主力合约小幅走弱，其中DCE豆油期货主力合约周比小跌-1.7%，
DCE棕油期货主力合约周比小跌-0.88%，ZCE菜油期货主力合约周比下跌-1.64%。主要是跟随外盘走
势波动。值得注意的是，我国华南地区主要港口三级菜油现货价格持平或略低于一级豆油现货价格。
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ZCE菜油2405

四、进口利润及价差跟踪

4.1 豆棕油进口利润
豆油进口利润



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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2024年第1周周五数据显示，1月份24度马来棕油进口完税成本7419元/吨（前一周7442元/吨），
周比下降23元/吨。按照DCE棕油期货主力合约当周五收盘7022元/吨计算，不计算现货基差的背景下，
1月我国进口棕油亏损397元/吨。

棕榈油进口利润



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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4.2 品种间价差
国际豆油-马来西亚棕榈油价差



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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DCE豆油-DCE棕榈油价差

截止至2024年第1周国内期货市场收盘，我国DCE豆油期货主力合约与棕油期货主力合约价差
370元/吨，前一周436元/吨，周比走窄66元/吨。

ZCE菜油-DCE豆油价差

国内ZCE菜油期货主力合约与DCE豆油期货主力合约价差441元/吨，前一周444元/吨，周比走窄3
元/吨。



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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国内ZCE菜油期货主力合约与DCE棕油期货主力合约价差811元/吨，前一周880元/吨，周比走窄
69元/吨。

ZCE菜油-DCE棕榈油价差

美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的持仓报告显示，上周投机基金连续第六周在豆油期市增
持净空单，累计增持4.8万手。

截至2024年1月2日，投机基金在芝加哥期货交易所（CBOT）豆油期货以及期权上持有净空单
50,554手，比一周前高出901手。前一周净卖出17,718手。

基金持有豆油期货和期权多单47,471手，一周前41,818手；空单98,025手，一周前91,471手。豆油
期货和期权的空盘521,118手，一周前为504,277手。

五、本周市场要闻

5.1 CFTC持仓报告：投机基金连续第六周增持豆油净空单
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5.2 下周棕榈油重要报告及市场预期
船运调查机构将在下周三公布1月上旬的棕榈油出口数据。马来西亚棕榈油局也在同一天发布12

月份供需数据。市场预期12月底马来西亚棕榈油库存将进一步下降，因为产量下幅超过出口降幅。新
加坡分析师赛西亚·瓦尔加预计下周棕榈油期货存在上行倾向。

市场对12月份马来西亚棕榈油供需数据的预测，单位1000吨

5.3 厄尔尼诺天气现象对亚洲棕榈油产业的影响及2024年价格预测
去年出现的厄尔尼诺天气现象给亚洲大部分地区带来干旱天气，并将持续到2024年上半年，给东

南亚的棕榈油生产带来不确定性。马来西亚兴业银行（RHB）预测2024年毛棕榈油价格将会突破4000
令吉/吨，因为棕榈油供应将受到厄尔尼诺的影响。大华继显预测2024年棕榈油价格将会上涨，均价将
达到每吨4,200令吉。不过包括惠誉评级在内的机构认为厄尔尼诺的影响不大。惠誉评级预计2024年
马来西亚基准毛棕榈油现货价格平均将达到每吨650美元（约合3,010令吉/吨），远低于2023年的840
美元/吨（3,890令吉/吨）。银河联昌预计2024年棕榈油价格进一步下跌，在缺乏实质性供应冲击的情况
下，2024年毛棕榈油均价预计降低到3,700令吉/吨，低于2023年均价3,800令吉/吨，因为厄尔尼诺强
度比预期弱，持续时间也低于预期。

MPOA数据显示，12月份马来西亚棕榈油产量环比下降-12.36%；UOB预估12月份马来西亚棕榈
油产量下降-10~-14%。SPPOMA数据显示，12月份马来西亚棕榈油产量环比下降-12.32%。

5.4 JCI：机构预估12月马来棕榈油产量环比下降 -10~-14%
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