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内容提要 

由于当前国内油脂库存高企近 160万吨高位，国储不断拍卖，且我

国又从阿根廷进口 9万吨豆油，国内豆油等油脂价格受压较大。但

国内油脂价格因进口大豆加工成本增长及终端需求回暖而呈现震

荡趋强态势。当前国内市场对 9月油脂行情普遍看好，因各地高校

已经开学，中秋国庆双节备货陆续展开，北方地区气温已有转凉迹

象，终端市场对包装油的消费能力将逐渐增长，需求上的改善将对

价格有明显利好。目前来看，美豆期价已处于近十年来的低位，继

续下跌的空间不大，如若反弹，则对国内油脂形成一定的支撑。 

Y1901合约整体处于下降通道之中，但在 5600一线有较强的支撑，

如果期价回落至 5650一线，中长线可考虑逢低买入，止损 5500，

止盈 6000. 

棕榈油 P1901 合约处于较大下降通道之中，但在 4600 一线有很强

的支撑，如果期价能再次回落至 4650 一线，中长线可考虑逢低买

入，止损 4500，止盈 5100. 

菜油 OI1901 合约处于三角形整理区间的下轨附近，如果期价能回

落至 6400一线，中长线考虑逢低买入，止损 6300，止盈 6700. 
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一、 现货分析： 

截止至 2018年 08月 31日，张家港地区四级豆油现货价格 5,660元/吨，较上

一交易日上涨 50 元/吨。豆油主力合约期货价格 5,768 元/吨，环比下跌 30

元/吨。从季节性角度来分析，当前张家港地区四级豆油现货价格较近 5 年相

比维持在较低水平。 

 

截止至 2018 年 08 月 31 日，张家港地区四级豆油基差-108 元/吨，较上一交

易日上涨 80元/吨。从季节性角度来分析，当前张家港地区四级豆油基差较近

5 年相比维持在平均水平。 
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截止 2018 年 08 月 31 日，阿根廷毛豆油进口成本 6,040.09 元/吨，豆油期货

主力合约价格 5,768 元/吨。从季节性来看，阿根廷毛豆油进口成本目前处于

历史的平均水平。 

 

截止至 2018 年 08月 31 日，广东地区 24 度棕榈油现货价格 4,870 元/吨，较

上一交易日上涨 40 元/吨。期货主力合约价格 4,868 元/吨，环比下跌 24 元/

吨。从季节性角度来分析，当前广东地区 24 度棕榈油现货价格较近 5 年相比

维持在较高水平。 
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截止 2018 年 08 月 31 日，棕榈油进口成本 4,980.76 元/吨，期货主力合约价

格 4,868元/吨。从季节性来看，棕榈油进口成本目前处于历史的较高水平。 

 

截止至 2018年 08月 31日，江苏地区四级菜油现货价格 6,520元/吨，较上一

交易日无变化。期货主力合约价格 6,612 元/吨，环比下跌 27 元/吨。从季节

性角度来分析，当前江苏地区四级菜油现货价格较近 5 年相比维持在较高水

平。 
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截止 2018 年 08 月 31 日，进口菜籽盘面压榨利润 216.23 元/吨。从季节性来

看，进口菜籽盘面利润目前处于历史的较低水平。 

 

 

二、供求分析： 

根据 USDA2018年 08 月份月度报告预计：全球豆油预测年度供需缺口为

0.43百万吨，环比减少 0.1百万吨。从季节性来看豆油供需缺口较近 5年处

于平均水平。 

根据 USDA2018年 08月份月度报告估计，全球豆油预测年度产量为 57.58百万
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吨，环比减少 0.1百万吨，季节性来看产量位于较高水平；需求为 57.15百万

吨，需求环比无变化，季节性来看需求位于较高水平。年度供需缺口 0.43 百

万吨，环比减少 0.1百万吨。 

 

根据 USDA2018 年 08 月份月度报告预计：中国豆油预测年度供需缺口为-0.58

百万吨，环比减少 0.04 百万吨。从季节性来看大豆供需缺口较近 5 年处于较

高水平。 

 

根据 USDA预计 2018年度全球棕榈油产量为 72.76百万吨，需求为 68.67百万
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吨，预测年度供需缺口为 4.09百万吨，同比减少 0.16百万吨。 

 

截止 2018年 12月，全球菜籽油产量 28.52百万吨，需求为 28.92百万吨。供

需缺口为-0.4百万吨，同比增加 0.35百万吨。 

 

 

三、库存分析： 

 截止 2018 年 08 月 31 日，豆油港口库存为 142.28 万吨，环比无变化。从季

节性来看，豆油港口库存位于历史较高水平。 
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截止 2018年 08月 31日，棕榈油港口库存为 40.1万吨，环比无变化。从季节

性来看，棕榈油港口库存位于历史较低水平。大连棕榈油期货主力合约价格

4,868 元/吨。 

 

USDA数据显示，截止 2017 年，全球菜籽期末库存预估为 7,470千吨，同比增

加 1,820千吨，全球菜籽期末库存消费比 10.77%。加拿大期末库存预估为2,646

千吨，同比增加 1,298 千吨，加拿大菜籽期末库存消费比 13.03%。欧盟菜籽
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期末库存预估为 1,918 千吨，同比增加 940 千吨。欧盟菜籽期末库存消费比

7.55%。中国菜籽期末库存预估为 1,096 千吨，同比减少 250 千吨，中国菜籽

期末库存消费比 5.68%。 

 

 

四、操作策略： 

 

Y1901合约整体处于下降通道之中，但短线在 5600一线有较强的支撑，如果期价回
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落至 5650一线，可考虑逢低买入，止损 5500，止盈 6000. 

 

棕榈油 P1901合约处于较大下降通道之中，但在 4600一线有很强的支撑，如果期价

能回落至 4650一线，中长线可考虑逢低买入，止损 4500，止盈 5100. 

 

菜油 OI1901 合约处于三角形整理区间的下轨附近，如果期价能回落至 6400 一线，

持续考虑逢低买入，止损 6300，止盈 6700. 


