
   

   

 

  

  

 
油脂反弹受阻 

 

 报告摘要 

 

◼ 整体来看，棕榈油产地仍偏宽松，印度及中国库存也维持高

位。植物油整体维持相对宽松，价格也在偏低为运行较长时

间，短期棕榈油方面马来出口数据好转的、印尼延长 DMO、

CBOT 大豆反弹等因素影响价格有所反弹，但继续向上的驱

动相对不足。 

 

 

 

 

重点关注： 

➢ 能源价格 

➢ 国内进口量 
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1 上周行情回顾 

1、上周植物油探底回升 

上周前半周受棕榈油产地丰产，库存偏高影响，供应压力下整体偏弱。下

半周马来棕榈油出口数据好转，累库或不及预期，叠加厄尔尼诺炒作及印尼 DMO

政策延长影响，棕榈油价格回升。同时美豆价格反弹，下半周国内油脂价格反

弹为主。 

 

2 豆系基本面情况 

2.1.1 美豆多头基金持仓回升 

 USDA 数据显示，截至 2023 年 10 月 27 日的一周，美国大豆压榨利润

为每蒲式耳 4.15 美元，前一周为 3.74 美元/蒲式耳，去年同期为 5.49 美元

/蒲式耳。 

图 1 美豆压榨利润 图 2 美国国内压榨量 

  

数据来源：USDA，前海期货 数据来源：USDA，前海期货 

USDA出口销售报告显示，截止 10月 26日当周，美国当前市场年度大豆出

口销售净增 101 万吨，较之前一周减少 27%，较前四周均值减少 12%。市场预

估为净增 90-150 万吨，符合预期；截止 10 月 26 日当周，美国当前市场年度

豆油出口销售净增 0.19 万吨，市场预估为净增 0-1 万吨，符合预期；截止 10

月 26日当周，美国当前市场年度豆粕出口销售净增 8.64万吨，市场预估为净

增 25-55万吨，低于预期。 

USDA 出口检验报告：截至 2023 年 10 月 26 日当周，美国大豆出口检验量

为 1,890,227吨，此前市场预估为 1,650,000-2,500,000吨，符合预期，前一

周修正后为 2,625,693吨，初值为 2,458,955吨。当周，对中国大陆的大豆出
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口检验量为 1,548,193 吨，占出口检验总量的 81.91%。截至 2022 年 10 月 27

日当周，美国大豆出口检验量为 2,586,228吨。本作物年度迄今，美国大豆出

口检验量累计为 9,949,392吨，上一年度同期为 10,226,606 吨。 

USDA月度压榨报告显示，美国 9月大豆压榨量为 524 万短吨(1.75亿蒲式

耳)，8月为 507万短吨 (1.69 亿蒲式耳),2022年 9月为 503万短吨 (1.68亿

蒲式耳)。 

图 3 美豆销售量 图 4 基金多头持仓 

  

数据来源：USDA，前海期货 数据来源：USDA，前海期货 

 

CFTC持仓回升，截至 10 月 24 日当周，CFTC 管理基金美豆期货净多持仓

为 0.68 万手，环比前一周增加 1 万手，增幅 300%；同比减少 9.55 万手，减

幅 93%。 

2.1.3 巴西种植偏慢 

巴西种植进度仍受马托格罗索州拖累，咨询机构 AgRural 周一发布的数

据显示，截至 10 月 26 日，巴西 2023/24 年度大豆播种面积达到预期面积的

40%，一周前为 30%，低于去年同期的 46%。。 

Mysteel 农产品统计数据显示，截止 10 月 26 日，巴西各港口大豆对

华排船计划总量为 458 万吨，较前一周减少 35 万吨。发船方面，截止 10 月

26 日，10 月份以来巴西港口对中国已发船总量为 453 万吨，较前一周增加

134 万吨。 

Anec 预计巴西 10 月份大豆出口量料为 596 万吨，上周预估为 614.2 万

吨。巴西 10月份豆粕出口料为 169万吨，上周预估为 200.7 万吨。。 
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图 7 巴西到中国发船量 图 8 帕拉纳瓜港 FOB 价格 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

 

2.2 国内供需情况 

2.2.1 国内豆油成交下滑 

 

图 9 港口大豆库存 图 10 油厂豆油产量 

  

数据来源：海关总署，钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

 

根据 Mysteel 农产品对全国主要油厂的调查情况显示，第 43 周（10 月

21 日至 10 月 27 日）111 家油厂大豆实际压榨量为 167.59 万吨，开机率为

56%；较预估低 9.01 万吨。预计第 44 周（10 月 28 日至 11 月 3 日）国内油

厂开机率小幅下调，油厂大豆压榨量预计 161.3 万吨，开机率为 54%。 

据 Mysteel调研显示，截至 2023年 10月 27日（第 43周），全国重点地

区豆油商业库存约 94.56万吨，较上次统计减少 1.24万吨，降幅 1.23%。 

上周国内重点油厂豆油散油成交总量 9.57 万吨，日均成交量 1.91 万吨。 
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图 11 油厂豆油库存 图 12 油厂豆油成交 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

 

2.2.2 棕榈油供需情况 

据外媒报道，印尼贸易部官员 Isy Karim周四表示，印尼将棕榈油的国内

市场义务（DMO）政策延续到 2024年，以维护食用油价格稳定。他在印尼巴厘

岛举行的行业会议上表示，棕榈油企业将被允许出口四倍于 DMO机制下国内销

售数量的棕榈油。 

AmSpec称马来西亚 10月 1-31日棕榈油出口量为 1345051吨，上月同期为

1235560 吨，环比增加 8.86%。。 

图 13 马来西亚棕榈油产量 图 14 马来西亚棕榈油库存 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

进口利润改善，市场预期国内供应将有增量，采购相对谨慎。：据 Mysteel 

跟踪，本周全国重点油厂棕榈油成交量在 16170 吨，上周重点油厂棕榈油成交

量在 17340 吨， 周成交量减少 1170 吨，降幅 6.74%。 
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图 15 国内棕榈油进口 图 16 国内棕榈油商业库存 

  

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货 

据 Mysteel 调研显示， 截至 2023 年 10 月 27 日（第 43 周），全国重

点地区棕榈油商业库存约 91.76 万吨，较上周增加 10.46 万吨，增幅 12.87%；

同比 2022 年第 43周棕榈油商业库存增加 26.52 万吨，增幅 40.65%。 

3 行情展望 

整体来看，棕榈油产地仍偏宽松，印度及中国库存也维持高位。植物油整

体维持相对宽松，价格也在偏低为运行较长时间，短期棕榈油方面马来出口数

据好转的、印尼延长 DMO、CBOT大豆反弹等因素影响价格有所反弹，但继续向

上的驱动相对不足。 
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