
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大幅下跌。近期南美豆尤其是巴
⻄大豆基差大幅下挫，表明巴⻄大豆供应增长，而中国需求疲软，令大豆基差面临越来越大的压力。叠
加美豆销售不尽如人意，基金净多持仓11月份以来下降约18万手，不过南北美豆暂时跌至成本区间，
多空博弈下CBOT美豆主连价格周比区间小幅震荡。受国际豆油走势疲软抑制，CBOT美豆油主连价格
周比下跌明显。而国际棕油方面，尽管目前是东南亚棕榈油减产季，但由于国际豆棕油价差大幅收窄，
棕榈油性价比下降，马棕油主连价格大幅回调。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5周：近日巴⻄大豆对华CNF贴水报价继续大幅下跌，我国进口大豆2-6月船期榨利进一
步改善，来自巴⻄市场竞争激烈，美豆出口销售数据持续低于预期。美豆期货期权基金净多持仓自11
月份以来累计下降约18万手，美豆销售同比减少850万吨.不过受南北美大豆成本支撑，近期CBOT美
豆主连区间震荡走势。但国际原油走低，令豆油市场承压，CBOT美豆油主连价格周比继续下跌。预估1
月国内大豆到港量为850万吨，2月与3月到港量均为550万吨左右。
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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

01

-01--01-

（����年��月��日-����年��月��日）
JCI油脂市场周报｜����年��周



2024年第5周：据SPPOMA预估，1月1~31日期间马来⻄亚棕榈油单产下降-10.82%，出油率环比
增加-0.45%，产量环比下降-12.93%左右。船运调查机构AmSpec、ITS与SGS数据显示，1月1日~31日
马来⻄亚棕榈油出口量环比分别下降-9.4%、下降-6.4%与下降-10.97%。不过在国际豆棕油基差缩窄
至持平阶段，国际棕榈油性价比优势明显降低，马盘棕油主连周比有所回调。预估1月~3月国内棕榈油
到港量分别为40万吨、30万吨与40万吨左右。

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5周：预估1-3月船期国内菜籽买船量分别为7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12月中国进口植物油81.1万吨。2023年1~12月，中国累计
进口植物油981.2万吨，较2022年增加51.4%。2023年1~12月，中国累计进口菜油236万吨，较2022年
同期增加约130万吨，增幅122%。另，2023年1~12月，中国累计进口菜籽549万吨，较2022年同期增加
约353万吨，增幅180%，约进口菜籽增量约折合菜油增量150万吨左右。

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5周我国主流油厂开机率降至50.40%附近，上周为55.23%，周
度压榨量为187.32万吨，较前一周205.24万吨减少17.92万吨或降幅8.73%，但高于过去五年同周均值
压榨量171.46万吨；2023年同期周度压榨量为155.89万吨。临近春节假期，大部分油厂计划春季停机，
预计第6周油厂开机率将呈现大幅度下滑。

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5周，我国沿海主要港口豆
油库存77万吨，周比下降3.3万吨，降幅约-4.11%，较去年同期增长33%，较5年均值69.4万吨增长7.6万
吨，增幅约10.9%。我国沿海主要港口棕油库存80.3万吨，周比下降7.3万吨，降幅约-8.3%，较去年同期
下降-19.3%，较5年均值74.3万吨增6万吨，增幅约8.1%。



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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截至2024年2月2日当周，芝加哥期货交易所(CBOT）大豆期货连续第七周下跌，基准期约收低
1.7%，创下两年新低。在南美大豆总体有望丰产的背景下，头号进口国中国的需求前景存在不确定性，
令市场担心美国大豆出口放慢，促使投机基金继续入市抛售。不过巴⻄和阿根廷产量仍有不确定性，加
上美国12月大豆压榨创下历史新高，制约大豆价格跌幅。

三、期货市场回顾

3.1 CBOT大豆、CBOT豆油

CBOT大豆主连
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截至2024年2月2日当周，芝加哥期货交易所（CBOT）豆油期货下跌，基准期约收低4.7%，创下近
三年来最低点，因为美国豆油库存高于预期，外部市场（原油期货和马来⻄亚毛棕榈油等）大幅下挫，而
头号豆油出口国阿根廷的大豆丰产在望。

3.2 BMD棕榈油2404
截至2月2日当周，马来⻄亚衍生品交易所（BMD）基准3月棕榈油期货收报每吨3,762令吉，比一周

前下跌6.35%；芝加哥期货交易所（CBOT）3月豆油收报44.73美分/磅，比一周前下跌4.69%；大连商品
交易所的5月豆油期货报每吨7,144元，比一周前下跌5.80%；5月棕榈油期货报每吨7,052元，比一周前
下跌6.52%。

CBOT豆油主连

-07-
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3.3 DCE豆油、DCE棕榈油以及ZCE菜油

DCE豆油主连

DCE棕榈油主连

2024年第5周我国三大油脂期货主力跟盘下跌为主，其中DCE豆油期货主力合约周比下跌
-5.85%，DCE棕油期货主力合约周比下跌6.52%，ZCE菜油期货主力合约周比小跌-3.69%。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。DCE期货豆棕主连价差一度倒挂。近期现货棕油市场供应偏紧，基差周比明显走高。
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ZCE菜油主连

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



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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2024年第5周周五数据显示，2月份24度马来棕油进口完税成本7660元/吨（前一周7890元/吨），
周比下降230元/吨。按照DCE棕油期货主力合约当周五收盘7052元/吨计算，不计算现货基差的背景
下，2月我国进口棕油亏损608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5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92
元/吨，前一周44元/吨，周比走扩48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531元/吨，前一周381元/吨，周比走扩
150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623元/吨，前一周425元/吨，周比走扩
198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，上周投机基金增持豆油期市净空单，这也
是3周来第2次增持净空单。

截至2024年1月30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
54,418手，比一周前增加9,713手。前一周净买入2,306手。

基金持有豆油期货和期权多单58,257手，一周前57,267手；空单112,625手，一周前101,972手。豆
油期货和期权的空盘612,939手，一周前为593,641手。

五、本周市场要闻

5.1 CFTC持仓报告：上周投机基金增持豆油净空单
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5.2 JCI：三大船运机构预估1月份马来⻄亚棕榈油出口量环比下降-6~-10%
船运调查机构AmSpec Agri表示，1月份马来⻄亚棕榈油出口量为122.7万吨，环比下降-9.4%；ITS

估计1月份的棕榈油出口量为128.7万吨，环比降低-6.7%。SGS估计1月份的棕榈油出口量为116.7万
吨，环比降低-10.97%。

5.3 JCI：SPPOMA预估1月份马棕油产量环比下降-13%左右
SPPOMA预估1月份马棕油单产下降-10.28%，出油率环比下降-0.45%，产量环比下降-12.93% 。

据路透调查显示，预计马来⻄亚2024年1月棕榈油库存为214万吨，较12月减少6.62%；产量为137
万吨，较12月减少11.83%；出口量为122万吨，较12月减少8.65%。

据彭博调查显示，预计马来⻄亚2024年1月棕榈油库存为209万吨，较12月减少9%，为2023年4月
以来最大降幅，降至6个月以来最低水平；产量为136万吨，较12月减少12%，为9个月以来最低水平；出
口量为123万吨，较12月减少7.5%，连续第三个月减少。

5.4 JCI：UOB预估1月份马棕油产量环比下降-7~-11%
新加坡大华（UOB）：2023年1月1-31日VS12月1-31日，马来⻄亚主产区产量调查数据显示：①沙

巴棕榈油产量环比变化幅度为-7%~-11%，②沙捞越产量环比变化幅度为-4%~0，③马来半岛产量环
比变化幅度为-9％~-13%，④全马棕榈油产量环比变化幅度为-7%~-11%。
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