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一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1） 印尼关税消息扰动盘面 

据路透社等媒体报道，印尼贸易部长 Zulkifli Hasan6 月 28日在公开场合表示，印尼

拟计划对中国部分产品征收进口关税的消息刺激，油脂看涨氛围浓厚。近期印尼贸易部长表

示计划对中国鞋类、服装、纺织品、化妆品和陶瓷征收 100%-200%的进口关税，市场交易热

情随之点燃。 

随着消息端炒作降温，棕榈油走势逐步回归产地基本面。一项针对 12 位行业分析师的

调查结果显示，6 月马棕产量环比减少 5%至 162 万吨，预计为四个月以来首次下降，出口料

环比减 10%至 124 万吨，库存预计环比增加 4.53%至 183 万吨，市场等待后续 MPOB 供需报

告的公布。 

（2）关注点转向美豆种植天气 

美豆仍处于关键生长期，天气炒作预期仍在。根据最新的干旱监测报告，美国西部玉米

带 7 月天气预计炎热干燥。7 月后期，下一波袭击美国的热浪预计将给玉米带的西半部地区

带来更大影响,美国干早监测(U.S. Drought Monitor)数据显示，截至 7 月 2 日的一周，美

国无反常干燥和干早的面积较上周减少 1.86%至 52.74%。反常干燥(D0)至超级干旱(D4)的

面积占比升至 47.26%。 

（3）阿根廷大豆收割完成 

布宜诺斯艾利斯谷物交易周四在周度作物报告中称，阿根廷 2023/24 年度大豆收割上

周结束，最终产量为 5.050 万吨，创下五年内最高水平。该交易所最初预估大豆产量为 5.250

万吨，但夏季的严重热浪造成了阿根廷农田损失。根据官方数据，截至 6 月 26 日，阿根廷

农民销售了 44.3%的大豆产量，政府预估 2023/24 年度大豆产量为 4.970 万吨。 
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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 7 月 5 日，进口大豆港口库存为 767.60 万吨，较上周上行 0.4 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 28 日，油厂豆粕库存为 100.06 万吨，较上周增加 6.8 万吨。从季节性来看，国内主流油厂豆粕库存位于

近 5 年同期高位。 

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 7 月 02 日，豆油港口库存为 89.30 万吨，较上周增加 4.6 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 年同期高位。 

（4）棕榈油国内库存季节性波动图 

截止 2024 年 7 月 02 日，棕榈油港口库存为 45.50 万吨，较上周增加 2.3 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 7 月 05 日，CNF 巴西大豆进口价 490.00 美元/吨，较上周增加 16 美元/吨。CNF 美西大豆进口价 500 美元/吨，较上周

增加 7 美元/吨。 

我国进口大豆压榨利润降低，截至 6 月 14 日，山东进口大豆压榨利润为-177.50 元/吨，较上周降低 64.80/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 28 日当周，国内油厂大豆周度压榨量为 197.40 万吨，较上周降低 16.94 万吨。截至 6 月 28 日，国内大豆油厂开

机率为 52%，较上周增加 5%。 

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 25 日，CFTC 大豆非商业多头持仓为 13.26 万张，比上周减少 0.93 万张。截至 6 月 21 日，进口大豆巴西港口升

贴水为 175.00 美元/吨，进口大豆美国西岸升贴水为 241.00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 3338 -36 1.07 1167140 1742879 
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豆油 2409 7952 118 1.51 354153 633925 

棕榈油 2409 7954 288 3.76 730873 571337 

菜油 2409 8732 350 4.18 643044 296348 

2.K 线及价格形态分析 

芝加哥大豆价格本周低位运行,预计波动区间为 1100-1130。国内豆粕期货合约，整体延续震荡态势。 

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，南美大豆基本收割完成。北美进入大豆生长关键期，存在天气

炒作可能。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。目前巴西升贴水仍维持高位，关注后续美豆播种天气炒作机会。 

短期展望（周度周期）： 美豆仍处于关键生长期，天气炒作预期仍在，国内进口大豆压榨利润好转，企业加快大豆采购步

伐。7-8 月国内大豆供应仍然充裕。6 月份国内油厂大豆压榨量 850 万吨，大豆库存上升 100 万吨，预计 6 月份我国大豆进口量

近 1000 万吨。7 月份我国大豆进口到港量约 1100 万吨，可能创年内新高，8 月份到港 800万吨。基本面缺乏明确利多，豆粕短

线参与；供强需弱格局尚未发生根本改变，菜粕区间震荡格局。随着印尼加税消息不断消化，市场关注产地产量情况。6 月马棕

或受天气影响，产量回落对行情提供支撑。消息端炒作降温，走势逐步回归产地基本面，棕榈油快进快出。基本面偏弱，豆油短

空轻仓持有；菜籽生长季天气交易，菜油短线弱势震荡格局。 

2、操作建议： 

豆粕短线参与；菜粕区间震荡格局；三大油脂短线交易为主。 
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