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要点 

 国内菜系供应忧虑持续，市场担忧未来加拿大菜籽菜油输华继续受阻。 

 马棕出口前景强劲，提振马盘棕油期价抬升。 

 5-8月大豆月均到港超 1000万吨，油厂开机率持续保持高位。 

 疫情影响下，虽然国内餐饮业有所恢复但海外餐饮业影响很大，美豆走势

不强。 

 中加紧张关系缓和之前，预计菜油仍然保持强势。 
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一、 基本面分析 

自从加拿大高等法庭最新裁决中认定孟晚舟符合“双重犯罪”标准之后，市场担忧未来加拿大菜

籽和菜油输华可能继续受阻，导致国内菜系供应忧虑继续保持，整个 6月郑油大幅飙升。 

马来西亚棕榈油 5月份产量增幅缩窄，同时马来西亚和主要进口国印度的关系改善，使得 6月马

棕油期价走强，这也给国内油脂增加了利多支持。 

但大豆方面由于持续到港量一直很大，油厂开机率居高不下，使得豆类的价格处在一个震荡状态。 

菜油：中加关系紧张难缓和，进口量受影响 

中加关系紧张导致菜籽进口不畅，但陆续还是有一些船到港，但是量不大，主要还是少数民营企

业和个别外资的订货。可能需要中加紧张关系缓解之后，国内企业才会大量买入新的加拿大菜籽。现

阶段中加关系紧张、中澳关系也不乐观，后续菜籽进口量继续受影响，菜系价格偏强。 

图 1：菜籽库存变化 单位：万吨 

 

资料来源：天下粮仓 

目前不少菜籽企业由于原料不足停机，且后续暂无菜籽船。 
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图 2：菜油库存变化 单位：吨 

 

资料来源：天下粮仓 

菜籽油厂库存虽然有所回升，但同比去年降幅高达 75.16%。 

图 3：菜粕库存变化 单位：吨 

 

资料来源：天下粮仓 

近期菜粕库存的提货量大于压榨量，因此库存相比去年同期增幅 23.68%。 

棕油：进口利润不佳，影响买船 



 
 

4 
 

从目前的情况看，7月买船的完税成本 5300元/吨以上，使得进口利润为负。导致进口商买船减

少，船期后延。 

图 4：棕榈油进口 单位：吨 

 

资料来源：天下粮仓 

后期国内棕榈油整体买船不多，预计后续棕榈油库存仍处在低位状态。 

图 5：棕榈油库存 单位：万吨 

 

资料来源：天下粮仓 
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豆类：到港量巨大，油厂开机率高位 

虽然油脂类外部利好，但是由于大豆到港量较大，压榨量处在高位，使得短期内豆类供应较强。 

图 6：大豆压榨量 单位：吨 

 

资料来源：天下粮仓 

根据天下粮仓的预估，7月份国内各港口进口大豆预报到港 1039.8万吨，主要来自巴西。 

图 7：大豆进口量 单位：万吨 

 

资料来源：天下粮仓 
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压榨量持续提升的背景下，疫情在全球蔓延重创餐饮业，养殖需求的恢复也受到了影响。豆粕库

存的回升抑制了粕价，粕价又反过来制约了大豆行情。 

二、 后市展望 

目前中美由于香港国安法案紧张关系升级，给中国采购美豆带来不确定性，同时巴西疫情形势严

峻，可能会对大豆装运造成影响。中加由于孟晚舟案关系暂时难以改善，使得菜籽菜油的进口蒙上阴

影，配合菜系低库存，菜油走势或继续偏强。 

纵观后期的基本面，7、8月均千万吨级别大豆到港，同时今年巴西豆水分偏大，导致油厂加大开

工率，后期豆系库存增加时趋势，油脂进入消费年中淡季，北京疫情的爆发使得餐饮恢复蒙尘，因此

豆类整体走势清淡，可能会出现出库成交双降。棕榈库存低位，配合印尼 6、7月减产，原油反弹等因

素，也得到了提振，虽然马棕 6月出口良好，但是疫情二次爆发的担忧和印度关税调整的担忧仍然可

能影响当地出口的保持，大豆到港庞大可能会令棕榈油进入盘整状态。 
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