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节前备货开始，油脂偏强看待 
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内容要点 

 美豆产区天气良好，市场交易点在于美豆单产将上调至 47.5-48，在报告

之前美豆偏弱看待。豆油目前库存处于高位，但包装油备货已经开始陆续

展开，以及油粕比存在反弹需求，对豆油走势有一定的支撑，棕榈油国内

供应偏紧及高基差的支撑下走势也相对较强，整体油脂震荡偏强看待。 

 投机策略：逢低做多 Y1701 和 P1701                               

          

 投机策略：空 Y1701，P1701 

 套保策略：暂无。 
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一、油脂走势分化，棕榈油表现抢眼 

 

 

 

 

上周美豆温和反弹，周内受天气变化的影响，大豆市场剧烈波动，

而国内油脂棕榈油表情抢眼，大幅收涨，而其他两油脂震荡走低。 

现货方面，油脂现货价格大幅下挫。一级豆油基准交割地张家港

现货价为 6100 元/吨(-140，周环比，同下),较近月合约升水 180 元
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/吨，港口库存 114.09 万吨（+6，周环比，同下）。棕榈油基准交割

地广州现货价 5600 元/吨 （+10），较近月合约升水 350 元/吨。港

口库存为 29.66 万吨（+0.7）。菜油现货价格为 6200 元/吨（-200，

较近月合约升水 300 元/吨。。 

综合来看，最新 GFS 模型显示，未来 6-10 天和 8-14 天降雨偏

多预期有所增加，市场交易点在于美豆单产将上调至 47.5-48，在报

告之前美豆偏弱看待。豆油目前库存处于高位，但包装油备货已经开

始陆续展开，以及油粕比存在反弹需求，对豆油走势有一定的支撑，

棕榈油国内供应偏紧及高基差的支撑下走势也相对较强，整体油脂

震荡偏强看待。 

操作上：Y1701，P1701 轻仓多单  

二、微观市场结构 

2.1、期现价差结构 

截止 2016 年 7 月 29 日，张家港一级豆油现货价格为 6100/吨(-140,

周环比，同下)；Y1609 合约为 5924 元/吨（-112），贴水现货 180 元/

吨。 

截止 2016 年 7 月 29 日，广东棕榈油现货价格为 5600 元/吨(+10)；

P1609 合约为 5258 元/吨(+122)，贴水现货 340 元/吨。 

图 1 豆油期现基差走势                  图 2 棕榈油期现基差走势 
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更新时间：2016-7-22  更新频率: 每周 

截止 2016 年 7 月 29 日，江苏菜油现货价格为 6200 元/吨(-

100)；OI1609 合约为 5998 元/吨(-256)，贴水现货 200 元/吨。 

图 3 菜油期现基差走势 
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更新时间：2016-7-29   更新频率: 每周 
 

2.2、合约价格结构 

截止 2016 年 7 月 29 日，Y1609-Y1701 价差为-112 元/吨(+34)。 

截止 2016 年 7 月 29 日，P1609-P1701 价差为 270 元/吨(+82)。 

图 4 豆油近远月价格结构                    图 5 棕榈油近远月价格结构 
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更新时间：2016-7-29   更新频率: 每周 

2.3、内外价差结构 

截止 2016 年 7 月 29 日当周， 豆油进口成本小幅下跌，国内盘面震

荡偏弱，进口倒挂略有收窄。阿根廷 9 月船期进口成本为 6390 元/吨对

09 合约升水 466 元/吨(+40)；11-12 月船期进口成本为 6447 元/吨，

对 01 合约升水 411 元/吨(+50)。  

截止 2016 年 7 月 29 日当周， 广州地区现货价格与进口成本价差在

342 元/吨，进口利润较上周五增加 157 元/吨。9 月进口成本对 09 合约

倒挂 110 元/吨，利润增加 69 元/吨。 

图 6 进口豆油内外价差                    图 7 进口棕榈油内外价差 
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更新时间：2016-7-29 更新频率: 每周 

 

2.4、持仓结构 

截止 2016 年 7 月 26 日当周，CFTC 数据显示：投机基金在 CBOT 大

豆期货部位减持多单，净多持仓为 181471(-20675）,豆油基金净多头寸

为 16345 手(-4601)。从总持仓和基金净头寸变化看，近期大豆基金净多

持续下滑。 

图 8 大豆基金持仓                   图 9 豆油基金持仓 
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更新时间：2016-7-29   更新频率: 每周 

三、产业链跟踪 

上游环节 

3.1.1、国内棕榈油消费监测 

6 月，我国棕榈油消费量为 45.1 万吨，环比-7.34%，同比-9.8%。

截止到 6 月，2015/16 年度我国累计棕榈油消费量 400.8 万吨，同比-

4.06%。 

图 10 棕榈油月度表观消费量           图 11 棕榈油累计消费统计 
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更新时间：2016-7-29   更新频率: 每月 

3.1.2、国内棕榈油进口及库存监测 

6 月，我国进口棕榈油 23.8 万吨，同比-56.9%。截止到 6 月，2015/16 

年度我国累计进口棕榈油 347.3 万吨，同比-10.19%。 

图 12 棕榈油月度进口量           图 13 棕榈油累计进口量 
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更新时间：2016-7-29 更新频率: 每月 

船运机构 SGS 的数据显示：6 月，我国从马来西亚进口棕榈油 13.4

万吨，环比+19.4%。  

截止到 7 月 29 日当周，国内主要港口棕榈油库存为 29.66 万吨，较

上一周增加 0.7 万吨。 

表格 1SGS 关于中国进口棕榈油量  图 14 我国棕榈油库存统计 
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更新时间：2016-7-29 更新频率: 每周 

3.2、主产国（马来西亚、印尼）棕榈油供需分析 

3.2.1、马来西亚棕榈油产量情况 

6 月，马来西亚毛棕榈油产量为 153.3 万吨，环比+11%，同比-13.1%，

产量基本符合预期。 

从季节性看，目前马来西亚棕榈油将进入增产期，但因厄尔尼诺影响，

增产幅度偏低，但后期增幅预计有所加快。 

图 15 马来西亚 FFB 单产 图 16 马来西亚毛棕榈油产量 
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更新时间：2016-7-12   更新频率: 每月 

3.2.2、马来西亚棕榈油消费及出口统计 

6 月，马来西亚棕榈油消费量为 29.46 万吨，同比+10.15%。截止

到 6 月，2015/16 年度棕榈油累计消费量为 212.47 万吨。 

6 月，马来西亚棕榈油出口 113.3 万吨，环比-11.7%。  

图 17 马来西亚棕榈油国内消费量          图 18 马来西亚棕榈油出口量 
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更新时间：2016-7-12  更新频率: 每月 

3.2.3、马来西亚棕榈油库存统计 

6 月马来西亚棕榈油库存为 178 万吨，环比+7.7%，随产量端逐步

恢复，将进入增库存阶段。 

图 19 马来西亚棕榈油库存 
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更新时间：2016-7-12   更新频率: 每月 

3.2.4、印度尼西亚棕榈油供需分析 

7 月，USDA 预估 2015/16 年度，印尼产量为 3300 万吨，出口较

上月增加 500 万吨至 2500 万吨，国内需求增加 250 万吨至 902 万吨，

但因期初库存大幅攀升，期末库存最终攀升至 103.1 万吨，库存消费比

提高到 3.03%。2016/17 年度印尼产量预计达到创记录的 3500 万吨，

比上年增长 6.1%。而需求为 3510 万吨，最终期末库存增加至 171.4 万

吨，库存消费比继续上升至 4.88%。  

表格 2 印度尼西亚棕榈油供需平衡表 
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更新时间：2016-7-18   更新频率: 每月 

3.3、国内豆油供需分析 

3.3.1、国内豆油消费监测 

6 月，我国豆油消费量为 127 万吨，环比-16.9%。截止到 6 月，

2015/16 年度我国累计豆油消费量 1150 万吨，同比+6.45%。 

图 20 豆油月度表观消费量                    图 21 豆油累计消费统计 
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更新时间：2016-7-29  更新频率: 每月 

3.3.2、国内豆油周度及月度产量统计 

2016 年 7 月 29 日当周，我国主要油厂豆油产量为 29.2 万吨，较上

周-8.85%。 

6 月，我国豆油产量为 131.9 万吨，环比-3.6%，同比+4.4%。 

图 22 国内豆油周度产量                    图 23 国内豆油月度产量统计 
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更新时间：2016-7-29 更新频率: 每周/每月 

3.3.4、国内豆油进口及库存分析 

6 月进口豆油 4.3 万吨，环比-80%，同比+289.73%。截止到 5 月， 

2015/16 年度累计进口豆油为 33.4 吨，同比增长+11.89%。 

截止 7 月 29 日当周，我国豆油商业库存为 114.09 万吨，较上周同

期的 108.471 万吨+5.18%。 

图 24 豆油进口统计                   图 25 我国豆油商业库存统计 
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更新时间：2016-7-29  更新频率: 每月/每周 

3.4、美国豆油供需分析 

3.4.1、美国豆油供需平衡表 

7 月 USDA 报告显示：2015/16 年度，产量维持不变。需求方面：

出口上调 4.5 万吨，国内消费维持在 889.1 万吨，期末库存下调 4.6 万吨

至 103.1 万吨，库存消费比为 10.38%。 

2016/17 年度，美豆油产量增加 5.3 万吨至 1008.6 万吨。需求方

面：上调工业消费 6.9 万吨，最终期末库存下滑 6.1 万吨至 86.6 万吨，

库存消费比为 8.36% 
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表格 3 美国豆油供需平衡表 

 

更新时间：2016-7-22  更新频率: 每月 

3.4.2、美国豆油月度产量及库存 

NOPA 数据显示： 6 月美国大豆压榨产量为 1.4505 亿蒲，环比-4.7%

同比+1.8%，豆油产量为 16.92 亿磅。 

6 月美国豆油库存为 19.85 亿磅，环比-0.45%，同比+26.1%。 

图 26 NOPA 美国豆油月度产量                   图 27 NOPA 美国豆油库存 

  

更新时间：2016-7-4  更新频率: 每月 

3.5、菜油供需分析 

3.5.1、中国菜油供需平衡表 

2016/17 年度我国菜油的消费量 478 万吨，菜油产量为 358 万吨，

进口量 60 万吨；由于消费大于需求，因此期末库存下滑至 387 万吨。 

表格 4 中国菜油供需平衡表 
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更新时间：2016-7-11   更新频率: 每月 

四、周度行业重要资讯 

  

1、 美国 USDA 每周作物生长报告中公布称，截止 7 月 24 日当

周，美国大豆生长优良率为 71%，仍较之前一周持平，上年

同期为 62%。大豆开花率为 76%，之前一周为 59%，上年

同期为 67%，五年均值为 66%。 

2、 ITS:马来西亚 7 月马来西亚棕榈油出口量较上月增 12.7%至

1273543 吨。 

3、 周五国储计划拍卖大豆 60.2 万吨，成交 8.4 万吨，成交率

14%，成交均价 3290 元/吨。 

4、 马来西亚将 8 月份毛棕榈油出口关税调低至 5% 

5、 调查：巴西 2016/17 年度大豆种植面积增速料创 10 年来最

低 
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