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内容提要 

春节后当周国内豆油商业库存预估约 133万吨，且油厂开机恢

复速度并不理想，主要受制于港口进口大豆供应偏紧、部分地区运

力及终端仍处过年气氛提货节奏还未恢复、粕类市场受猪瘟疫情冲

击相对低迷令油厂榨利亏损等因素。节后国内豆类油脂市场供应方

面相对偏好。2月 14-15日的中美贸易谈判是个双方稳步推进的过

渡，我们需要关注下周新一轮的谈判、及 3月初这个关键期限的时

间节点前后会否出现新的强势事件炒作。2月中下旬是国内油脂市

场的节后恢复期，现货行情大涨或深跌的概率均不高。 

Y1905合约仍下降通道之中，经过连续的反弹，目前接近下降通道

上轨附近，短线回落整理的可能较大，但由于处于历史底部区域，

操作上不宜杀跌，中长线投资者可以等待回落企稳后逢低买入。 

P1905合约处于下降通道之中，目前处于下降通道上轨附近，短线

回落整理的可能较大，后市等回落企稳后逢低买入。 

OI1905 合约处于较大三角形整理之中，近期震荡整理，短线上升

受阻，中线逢低买入为好。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。

本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

一、现货分析： 

截止至 2019年 02月 15日，张家港地区四级豆油现货价格 5,650元/吨，较上一交易

日下跌 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 2019年 02月 15 日，毛豆油进口利润-376.09 元/吨。从季节性来看，毛豆油进

口利润目前处于历史的较高水平。 

 

截止至 2019 年 02 月 15 日，广东地区 24 度棕榈油现货价格 4,660 元/吨，较上一交

易日下跌 10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

比维持在较低水平。 

 

截止 2019 年 02 月 15 日，棕榈油进口成本 4,910.24 元/吨。从季节性来看，棕榈油

进口成本目前处于历史的较低水平。 
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截止至 2019年 02月 15日，江苏地区四级菜油现货价格 6,700元/吨，较上一交易日

下跌 20 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

在平均水平。 

 

截止 2019 年 02 月 15 日，进口菜籽盘面压榨利润 250.26 元/吨。从季节性来看，进

口菜籽盘面利润目前处于历史的平均水平。 

 

 

 

二、供求分析： 

根据 USDA2018年 12 月份月度报告估计，全球豆油预测年度产量为 57.54 百万吨，环

比增加 0.1 百万吨，季节性来看产量位于较高水平；需求为 57.05 百万吨，需求环比增加

0.07 百万吨，季节性来看需求位于较高水平。年度供需缺口 0.49 百万吨，环比增加 0.03

百万吨。 
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根据 USDA2018年 12月份月度报告预计：中国豆油预测年度供需缺口为-0.82百万吨，

环比无变化。从季节性来看大豆供需缺口较近 5年处于较低水平。 

 

根据 USDA预计 2018 年度全球棕榈油产量为 73.49 百万吨，需求为 70.74 百万吨，预

测年度供需缺口为 2.75百万吨，同比减少 1.53百万吨。 

 

 

截止 2018年 12月，全球菜籽油产量 27.78百万吨，需求为 28.06百万吨。供需缺口

为-0.28百万吨，同比增加 0.47百万吨。 

 

 

 

USDA预估截止 2018年 12月，中国豆油国内消费月度预估为 17.4百万吨，环比无变
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化，中国豆油国内消费月度预估处于历史较高水平。 

 

截止 2018 年 12 月，中国棕榈油月度进口 43 万吨，环比增加 5 万吨。季节性来看，

中国棕榈油进口量位于历史较低水平。 

 

 

 

三、库存分析： 

截止 2019年 02月 15 日，豆油港口库存为 120.9 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。 

 

截止 2019年 02月 15 日，棕榈油港口库存为 60.5 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。 
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截止 2019年 02月 15 日，期货交易所菜油注册仓单 25,207手，有效预报加仓单合计

值 25,608 张，环比减少 50 张，从季节性来看，期货交易所有效预报加仓单合计值位于历

史较高水平。 

 

 

四、技术分析及操作策略： 

1 月份我国食用植物油（不含棕榈油硬脂）进口量为 86 万吨，为 2015 年 8 月以来的

单月最高进口量。较去年同期的 57 万吨进口量大幅增加 29 万吨，增幅高达 51%，较去年

12 月的 74 万吨进口量增加了 12 万吨，增幅 16.2%。1 月份植物油进口量大幅增加的主要

原因是棕榈油到港量庞大。 

由于国内植物油产量下降，加上进口利润良好，最近几个月我国植物油进口量增加。

汇总数据显示，2018/19年度的前四个月我国累计进口食用植物油（不含棕榈油硬脂）269

万吨，较上年同期的 216万吨增加 53万吨，增幅为 24.5%。 

春节后当周国内豆油商业库存预估约 133 万吨，且油厂开机恢复速度并不理想，主要

受制于港口进口大豆供应偏紧、部分地区运力及终端仍处过年气氛提货节奏还未恢复、粕

类市场受猪瘟疫情冲击相对低迷令油厂榨利亏损等因素。节后国内豆类油脂市场供应方面

相对偏好。2 月 14-15 日的中美贸易谈判是个双方稳步推进的过渡，我们需要关注下周新

一轮的谈判、及 3 月初这个关键期限的时间节点前后会否出现新的强势事件炒作。2 月中

下旬是国内油脂市场的节后恢复期，现货行情大涨或深跌的概率均不高。 
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Y1905合约仍下降通道之中，经过连续的反弹，目前接近下降通道上轨附近，短线回

落整理的可能较大，但由于处于历史底部区域，操作上不宜杀跌，中长线投资者可以等待

回落企稳后逢低买入。 

 

P1905 合约处于下降通道之中，目前处于下降通道上轨附近，短线回落整理的可能较
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大，后市等回落企稳后逢低买入。 

 

OI1905合约处于较大三角形整理之中，近期震荡整理，短线上升受阻，中线逢低买

入为好。 

 

 


