
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弱势波动。美豆销售同比落后近
900万吨，基金净多持仓11月份以来下降约22万手，CBOT美豆主连连跌十周。不过南北美豆暂时跌至
成本区间，多空博弈下CBOT美豆主连价格后期波幅将明显加大。不过受国际豆油走势相对偏强提振，
CBOT美豆油主连价格周比跌幅受限。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，抑制马棕油主连价格涨幅。

2024年第8周：23/24年度美豆出口销售同比依旧落后近900万吨左右，2月份美农调低美豆23/24
年度出口预期至17.2亿蒲，结转库存升至3.15亿蒲，与此同时，调高24/25年美豆种植面积至8750万英
亩，单产高至52蒲/英亩，结转库存升至4.35亿蒲，延续供应宽松预期，受此影响假期外盘油脂市场下跌
为主。其中，截止至2月23日，CBOT豆油周比下跌-1.3%。而CBOT大豆连跌十周，累计跌190美分/蒲，累
计跌幅-14%。预估国内大豆2月与3月到港量是分别为550万吨与650万吨。
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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
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2024年第8周：UOB发布官方棕榈油供需数据,2月1-20日的毛棕榈油产量预估，①沙巴产量环比
变化幅度为-8%至-12%；②沙捞越产量环比变化幅度为-2%至-6%；③马来半岛产量环比变化幅度为
-4%至-8%；④全马产量环比变化幅度为-5%至-9%。ITS预估1月1-20日棕榈油出口量估计为76.5万
吨，环比下降-11.85%。多家投行预计2月底马来西亚棕榈油库存将进一步降低到200万吨以下的水平。
这也是库存连续第四个月下降。马盘棕油主连周比下跌-0.1%左右。预估2月~4月国内棕榈油到港量分
别为25万吨、40万吨与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8周：随着我国菜籽压榨利润改善，企业买船增加，我国周比新增菜籽买船7条，主要为
4-6月船期。预估2-4月船期国内菜籽买船量分别为25万吨、35万吨与40万吨左右。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8周我国主流油厂开机率恢复至39.99%，上周为2.73%，周度压
榨量为148.61万吨，较前一周10.15万吨增加138.46万吨或周度增幅1364%，较过去五年同周均值压
榨量171.57万吨下滑13.38%；2023年同期周度压榨量为182.56万吨，同比降幅18.60%。预计第9周油
厂开机率将进一步回暖。

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回升：JCI统计数据显示，截至2024年第8周，我国沿海主要港口豆
油库存76.5万吨，周比增加1.6万吨，增幅约2.14%，较去年同期增长47.3%，较5年均值70.6万吨增长
5.9万吨，增幅约8.4%。我国沿海主要港口棕油库存77.4万吨，周比增加3.8万吨，增幅约5.2%，较去年
同期下降-21.3%，较5年均值74.8万吨增2.6万吨，增幅约3.5%。



数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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截至2024年2月23日当周，芝加哥期货交易所(CBOT）大豆期货连续第10周下跌，基准期约较一周
前下跌近3%，触及三年多来新低，反映出南美大豆收获上市，阿根廷廷降雨改善；出口市场竞争激烈，
美豆出口销售创下年度新低。

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23日当周，芝加哥期货交易所（CBOT）豆油期货连续第二周下跌，基准期约收低
3%以上，主要因为南美天气有利于大豆产量增长，特别是头号豆油出口国阿根廷天气改善，令基金经
理继续押注豆油下跌；国际原油下跌也带来压力。

3.2 BMD棕榈油2404
截至2月23日当周，马来西亚衍生品交易所（BMD）基准5月棕榈油期货收报每吨3,851令吉，比一

周前上涨1.10%；芝加哥期货交易所（CBOT）5月豆油收报44.60美分/磅，比一周前下跌3.21%；周五大
连商品交易所的5月豆油期货报7,262元/吨，比春节前上涨1.11%；5月棕榈油期货报7,294元/吨，比春
节前上涨1.08%。

CBOT豆油主连
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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8周我国三大油脂期货主力小幅反弹为主，其中DCE豆油期货主力合约周比上涨1.11%，
DCE棕油期货主力合约周比上涨1.08%，ZCE菜油期货主力合约周比上涨0.52%。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期货豆棕主连价差倒挂。
近期现货棕油市场供应偏紧，基差周比明显走高。随着我国菜籽压榨利润改善，企业买船增加，我国周
比新增菜籽买船7条，主要为4-6月船期。预估2-4月船期国内菜籽买船量分别为25万吨船、35万吨与40
万吨左右。
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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8周周五数据显示，3月份24度马来棕油进口完税成本7829元/吨（前一周7803元/吨），
周比增加26元/吨。按照DCE棕油期货主力合约当周五收盘7294元/吨计算，不计算现货基差的背景下，
3月我国进口棕油亏损535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8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
-32元/吨，前一周-34元/吨，周比走扩2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477元/吨，前一周517元/吨，周比走窄
40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445元/吨，前一周483元/吨，周比走窄
38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，上周投机基金在豆油期市大幅增持净空
单，这也是三周来首次。

截至2024年2月20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
52,841手，比一周前增加17,401手。前一周净买入8,785手。

基金持有豆油期货和期权多单61,785手，一周前69,017手；空单114,626手，一周前104,457手。豆
油期货和期权的空盘量为604,371手，一周前为603,973手。

五、本周市场要闻

5.1 CFTC持仓报告：投机基金三周来首次在豆油期市净抛售
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5.2 JCI：UOB预估2月1-20日马来棕榈油产量环比下降-5%~-9%
UOB发布官方棕榈油供需数据,2月1-20日的毛棕榈油产量预估，①沙巴产量环比变化幅度为-8%

至-12%；②沙捞越产量环比变化幅度为-2%至-6%；③马来半岛产量环比变化幅度为-4%至-8%；④全
马产量环比变化幅度为-5%至-9%。

5.3 JCI：船运机构预估2约1-20日马来棕榈油出口环比下降-11.85%
ITS预估1月1-20日棕榈油出口量估计为76.5万吨，环比下降-11.85%。

5.4 JCI：ITS数据显示印尼棕榈油1月出口环比增长2.1% 
印度尼西亚棕榈油出口情况：2024年1月1日至31日与2023年12月1日至31日（单位：公吨）

总计：2,134,388对2,090,395（增加43,993或增长2.10%）

棕榈油：306,023对182,246（增加123,777或增长67.92%）

RBD棕榈油：753,959对878,627（减少124,668或下降14.19%）

RBD棕榈硬脂：88,734对148,327（减少59,593或下降40.18%）

RBD棕榈油：460,119对324,445（增加135,674或增长41.82%）
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