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油脂观点  

■ 市场分析 

期货方面，昨日收盘棕榈油 2305 合约 7880 元/吨，较前日下跌 132 元，跌幅 1.65%；豆

油 2305 合约 8856 元/吨，较前日下跌 56 元，跌幅 0.63%；菜油 2305 合约 9949 元/吨，

较前日下跌 73 元，跌幅 0.73%。现货方面，广东地区 24 度棕榈油现货价格 7906 元/吨，

较前日下跌 128 元，现货基差 P05+26，较前日上涨 4；天津地区一级豆油现货价格 9622

元/吨，较前日下跌 34 元，现货基差 Y05+766，较前日上涨 22；江苏地区四级菜油现货

价格 11584 元/吨，现货基差 OI01+1635，前日无现货报价。 

春节前三大油脂期货盘面均小幅上涨，其中豆油涨幅稍大，春节放假期间外围马棕 BMD

和美豆先跌后涨，但整体表现不佳，美豆油和马棕都录得下跌。主要由于大豆及制成品

市场目前对南美天气趋势高度敏感，气象预报显示阿根廷农业产区将会出现更多的降雨，

引发多头平仓及一些技术性抛盘。后市看，豆油方面，市场焦点依然集中在南美，外电

1 月 25 日消息称，巴西大豆产区零星阵雨，有利于作物灌浆；阿根廷大豆产区有零星阵

雨，但作物仍处于严重干旱中，作物状况仍然不好，后期继续关注产区作物生长情况。

国内方面，中国海关公布数据显示，2022 年 12 月大豆进口总量为 1055.46 万吨，较上

年同期 886.61 万吨增加 168.84 万吨，同比增加 19.04%，需求端，随着疫情逐步稳定，

各地餐饮业、旅游业经营情况明显好转，居民整体消费力、购买力也在小幅提高，市场

预期向好。且节后院校陆续开学，工厂复工复产，集团性需求将不断增加。各地经销商

及加工厂年前库存量较低，节后或将陆续补货，届时市场货源流通速度也将有所提高，

豆油行情或在需求拉动下震荡偏强。棕榈油方面，马来西亚南部棕果厂商公会（SPPOMA）

数据显示，1 月 1-25 日马来西亚棕榈油产量环比下降 24%，马来西亚棕榈油协会(MPOA)

称，2023 年 1 月 1-20 日马来西亚棕榈油产量环比下降 11.22%，但 SGS、ITS 和 AmSpec 

Agri 等高频数据显示，出口环比锐减，印度或提高棕榈油进口税传言，让市场对 2-3 月

需求担忧，中国海关公布的 2022 年 12 月棕榈油进口数据为 43.00 万吨，为年度最低，

春节假期期间贸易商及油厂陆续停止开单，加之物流难寻，成交保持清淡，但是进口利

润打开，买船相对积极，后期进口量或提升。马棕假期后期上涨主要受产量数据下滑明

显带动，后期在需求向好的预期下预计震荡偏强。菜籽油方面，外电 1 月 27 日消息，

洲际交易所（ICE）加拿大油菜籽期货周五连续第三个交易日上涨，国内进口菜籽陆续

到港，开机率保持在相对高位，但是菜油的供应缺口继续存在，且短期没有缓解迹象，

随着下游备货工厂现在基本没有现货可卖，生产出来的菜油基本上都交付了订单，预计

菜籽油近强远弱格局继续。 
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■ 策略 

单边中性 

■ 风险 
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市场要闻及动态 

1、 据 Wind 数据，截至 1 月 31 日，全国豆油港口库存为 57.9 万吨，上周同期为 55.95

万吨，环比增加 1.95 万吨。 

2、 据 Mysteel，截至 2023 年 1 月 27 日（第 4 周），全国重点地区豆油商业库存约 84.86

万吨，较上次统计增加 2.47 万吨，涨幅 3%。 

3、 据船运调查机构 ITS 数据显示，马来西亚 1 月 1-31 日棕榈油出口量为 1133868 吨，

较 2022 年 12 月出口的 1552637 吨减少 26.97%。 

4、 据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 1 月 1-31 日棕榈油出口量为 1066287

吨，较 2022 年 12 月出口的 1456986 吨减少 26.82%。 

5、 【Conab：巴西大豆收割进度数据】据巴西农业部下属的国家商品供应公司 CONAB，

截至 01 月 28 日，巴西大豆收割率为 5.2%，上周为 2.0%，去年同期为 11.6%。 

6、 【Conab：巴西大豆播种进度数据】据巴西农业部下属的国家商品供应公司 CONAB，

截至 01 月 28 日，巴西大豆播种率为 99.7%，上周为 99.5%，去年同期为 99.6%。 

7、 【美国农业部：上周美国对中国大陆装运 1409492 吨大豆】美国农业部发布的出口

检验周报显示，截至 2023 年 1 月 26 日当周，美国对中国（大陆地区）装运 1409492

吨大豆。前一周美国对中国大陆装运 1197053 吨大豆。当周美国对华大豆出口检验

量占到该周出口检验总量的 75.97%，上周是 66.29%。 

8、 【美国大豆出口检验量报告】美国农业部数据显示，截至 2023 年 1 月 26 日当周，

美国大豆出口检验量为 1855293 吨，前一周修正后为 1838717 吨，初值为 1805744

吨。2022 年 1 月 27 日当周，美国大豆出口检验量为 1417802 吨。本作物年度迄今，

美国大豆出口检验量累计为 35988764 吨，上一年度同期 36449799 吨。美国大豆作

物年度自 9 月 1 日开始。 

9、 农业咨询机构 Agrural 周一表示，截至上周四，巴西 2022/23 年大豆收割面积占总播

种面积的 5%，比前一周增加了 3%，但仍低于去年同期的 10%。另外，该机构预计

本季度的大豆收成将达到 1.529 亿吨。 

10、【现货价格】1 月 31 日，棉花、豆粕、白糖现货价格全线上涨；菜粕现货价格普遍

上涨；豆油现货价格普遍下跌；进口菜油、棕榈油现货价格全线下跌。其中，豆粕

现货价格涨幅为 20—30 元/吨，棕榈油现货价格跌幅为 120 元/吨。 
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图 1: 全球大豆库销比丨单位：%  图 2: 全球菜籽库销比丨单位：% 

 

 

 

数据来源：USDA 华泰期货研究院  数据来源：USDA 华泰期货研究院 

 

图 3: 马来西亚初榨棕榈油产量丨单位：万吨  图 4: 马来西亚棕榈油单产丨单位：吨/公顷 

 

 

 

数据来源：MPOB 华泰期货研究院  数据来源：MPOB 华泰期货研究院 

 

图 5: 马来西亚棕榈油出口丨单位：万吨  图 6: 马来西亚棕榈油库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：MPOB 华泰期货研究院  数据来源：MPOB 华泰期货研究院 
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图 7: 印度尼西亚棕榈油出口量丨单位：万吨  图 8: 印尼棕榈油期末库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：GAPKI 华泰期货研究院  数据来源：GAPKI 华泰期货研究院 

 

图 9: 中国主要油厂豆油库存丨单位：万吨  图 10: 中国沿海油厂菜油库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 

 

图 11: 华东菜油库存丨单位：万吨  图 12: 中国棕榈油库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 
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图 13: 三大油脂库存丨单位：万吨  图 14: 菜油和进口量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 

 

图 15: 中国豆油进口量丨单位：万吨  图 16: 中国棕榈液油进口量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 

 

图 17: 天津一级豆油基差丨单位：元/吨  图 18: 广东棕榈油基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 
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图 19: 江苏四级菜油基差丨单位：元/吨  图 20: 广东区域豆-棕油价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 

 

图 21: 广东区域豆-菜油价差丨单位：元/吨  图 22: 菜油进口盘面利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 

 

图 23: 豆油进口盘面利润（阿根廷）丨单位：元/吨  图 24: 棕榈油进口盘面利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 
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图 25: 中国大豆周度压榨量丨单位：万吨  图 26: 中国菜籽周度压榨量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据 华泰期货研究院  数据来源：钢联数据 华泰期货研究院 
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