
 

请参考最后一页的免责声明 1 

 

     

 
 
【新纪元期货一周策略周报】   

【2024年 6月 14日】 

     

新纪元期货研究 
 
油粕：国内三大油脂 追随国际而动   

 

 

葛妍 

分析师 

从业资格证：F3052060 

投资咨询证：Z0017892 

TEL：0516-83831165 

E-MAIL：geyan@neweraqh.com.cn 

英国萨塞克斯大学管理与金融专业

理学硕士，FRM 持证人，中级经

济师。 

 

 

一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1） MPOB 报告中性偏空， 

马来西亚棕榈油 MPOB 报告数据显示，产量 170.4 万吨，环比增加 13.48%；出口 137.8

万吨，环比增加 11.66%；进口 2.07 万吨，环比下降 40.28%；期末库存 175.3 万吨，环比增

加 0.5%；国内消费 33.8 万吨，环比增加 25.17%。本次报告数据余市场两大机构的预估相

比，产量高于市场预估，出口量低于市场预期，进口量低于市场预期，国内消费高于市场预

期，期末库存符合市场预期。 

（2）USDA 供需报告中性偏空 

6 月 USDA 报告中性偏空，供需报告上调美国旧作和新作大豆库存预期，对巴西大豆减

产预估不及市场预期。美国大豆 2023/24 年度结转库存预测上调至 3.5 亿蒲式耳，高于 5月

份预估的 3.4 亿蒲式耳，新作大豆结转库存预估上调至 4.55亿蒲式耳，高于 5 月的 4.45 亿

蒲式耳。 

USDA 下调巴西 2023/24 年度大豆作物产量预估，从 5 月的 1.54 亿吨调降至 1.53 亿吨，

高于市场平均预期的 1.518 亿；报告维持阿根廷大豆产量不变，仍为 5000 万吨，市场关注

月底种植面积报告。 

（2）双粕宽幅震荡。 

双粕表现偏弱，周初等待供需报告指引，内外盘走势较为谨慎，USDA 报告公布后，双

粕延续调整态势，市场底部波动加剧。CBOT 大豆底部震荡剧烈，周四大幅回升，天气因素

影响再度显现。 

外部市场多空交织，国内油脂跟随国际油脂而动，菜油弱势凸显，因菜籽到港明显增

加，供应宽松而需求转淡，三大油脂承压运行。 
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2、基本面数据 

（1）大豆国内库存季节性波动图 

截止 2024 年 6 月 14 日，进口大豆港口库存为 752.60 万吨，较上周上行 4.38 万吨。从季节性来看，大豆港口库存位于近

5 年中偏高水平。 

（2）豆粕国内库存季节性波动图 

截止 2024年 6月 11 日，油厂豆粕库存为 84.50 万吨，较上周增加 2.07 万吨。从季节性来看，国内主流油厂豆粕库存位于

近 5 年同期偏高水平。 

图 1. 进口大豆港口库存季节性分析 图 2. 大豆压榨厂豆粕库存季节性分析 

  

资料来源：iFind  新纪元期货研究 资料来源：iFind  新纪元期货研究 

（3）豆油国内库存季节性波动图 

截止 2024 年 6 月 11 日，豆油港口库存为 81.80 万吨，较上周增加 0.1 万吨，目前豆油库存逐步回升。从季节性来看，豆

油港口库存位于近 5 年同期偏高水平。 

（4）棕榈油国内库存季节性波动图 

截止 2024 年 6 月 11 日，棕榈油港口库存为 41.50 万吨，较上周减少 1.9 万吨。从季节性来看，棕榈油港口库存位近 5 年

同期偏低水平。 

图 3. 豆油港口库存季节性分析 图 4. 棕榈油港口库存季节性分析 

  
资料来源：iFind  新纪元期货研究 资料来源：iFind  新纪元期货研究 

（5）产业链利润 

截至 6 月 14 日，CNF 巴西大豆进口价 497.00 美元/吨，较上周减少 8 美元/吨。CNF 美西大豆进口价 513 美元/吨，较上周

减少 2 美元/吨。 

我国进口大豆压榨利润提高，截至 6 月 14 日，山东进口大豆压榨利润为 25.30 元/吨，较上周降低 25.30/吨。压榨利润大

幅降低。 

图 5. CNF 进口价美国&巴西 图 6. 进口大豆压榨利润 
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资料来源：iFind  新纪元期货研究 资料来源：iFind  新纪元期货研究 

（6）大豆压榨量和油厂开机率 

截至 6 月 7 日当周，国内油厂大豆周度压榨量为 205.17 万吨，较上周降低 10.29 万吨。截至 6 月 7 日，国内大豆油厂开机

率为 55%，较上周增加 3%。 

图 7. 国内油厂周度压榨量 图 8. 国内大豆油厂开机率 

 
 

资料来源：iFind  新纪元期货研究 资料来源：iFind  新纪元期货研究 

（7）大豆 CFTC 持仓和大豆升贴水 

截至 6 月 4 日，CFTC 大豆非商业多头持仓为 12.81 万张，比上周降低 0.16 万张。截至 5月 16 日，进口大豆巴西港口升贴

水为 165.00 美元/吨，进口大豆美国西岸升贴水为 237.00 美元/吨。 

图 9. CFTC 大豆非商业多头持仓 图 10. 进口大豆升贴水 

  

资料来源：iFind  新纪元期货研究 资料来源：iFind  新纪元期货研究 

二、波动分析 

1.市场波动综述 

表 1.主要市场主要合约周价格波动一览 

主力合约 周收盘价（元/吨） 周涨跌 周涨跌幅（%） 成交量（手） 持仓量（手） 

豆粕 2409 3457 37 1.06 1132156 1969692 
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豆油 2409 7884 124 1.55 518486 686940 

棕榈油 2409 7684 116 1.49 875186 527752 

菜油 2409 8469 143 1.66 539423 316304 

2.K 线及价格形态分析 

芝加哥大豆价格本周重心上移,预计波动区间为 1170-1250。国内豆粕期货合约，整体延续调整态势。 

图 11.美豆周线级别，重心上移 图 12.DCE 豆粕冲高上行 

  

资料来源：文华财经  新纪元期货研究 资料来源：文华财经  新纪元期货研究 
 

三、观点与期货建议 

1、趋势展望 

中期展望（月度周期）： 国际大豆市场供应逐步转向宽松，南美大豆收割进入尾声，暴雨影响下巴西产量虽小幅下行，但

整体较 23 年仍大幅增长，阿根廷处于加速收获阶段。北美进入大豆生长关键期，存在天气炒作的可能。国内大豆到港量逐步增

加，油厂开机率维持较高水平，部分油厂可能出现累库，下游养殖需求仍较为平淡，企业采购趋于谨慎。目前巴西升贴水有所松

动，但仍维持高位，对豆粕价格支撑仍在。连粕主力 09 合约仍面临 3650 元/吨一线的上行阻力，将围绕 2250-3650 点区间宽幅

震荡，关注后续是否存在美豆播种天气炒作机会。 

短期展望（周度周期）：6 月 USDA 报告中性偏空，供需报告上调美国旧作和新作大豆库存预期，对巴西大豆减产预估不及市

场预期，市场关注月底种植面积报告。随着大豆到港量增加，国内大豆及豆粕库存持续攀升，豆粕短线关注 3400 关键支撑；进

口加拿大油菜籽继续到港，菜粕短线弱势震荡。马棕油出口关税参考价格下滑，马棕出口存在增加预期。国内累库幅度放缓，需

求表现一般，棕榈油短线操作为宜。国内菜油工厂成交放量，均为远月基差合同，对现货价格提振较弱，供强需弱格局仍在，菜

油震荡思路对待；国内大豆压榨量有所下降，豆油累库幅度放缓，市场持挺价心理，需求表现一般，豆油进一步上涨的动力依旧

不足。 

2、操作建议： 

豆粕短线关注 3400 关键支撑；菜粕弱势格局延续；三大油脂跟随国际油脂而动，短线操作为宜。 
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