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内容提要 

USDA13 日发布的报告显示，美新豆播种面积 7670

万英亩，单产 48.5，产量 36.80 亿蒲。重新调查过的

美国大豆种植面积预测继续下调 340 万英亩，首次基于

调查基础上的亩产预测与上月预测持平，高于平均预

期，产量和年终库存预测低于平均预期。中国进口量下

调 200 万吨，全球库存下调，低于平均预期。但目前美

豆已进入关键生长期，在播种面积大幅缩减的情况下，

若天气炒作出现，将推升美豆价格。 

从近期国内外油脂市场结构来看，本轮油脂上涨

的驱动来自于国内豆油。从基本面情况来看，市场交易

中远月大豆供应不足，叠加豆粕需求不佳，豆油远期供

应收缩的预期。在当前价格已经大幅上涨的情况下，进

口南美大豆的盘面压榨利润良好，同时豆油和棕榈油的

进口利润有望被打开，但豆油库存却未出现显著下降。

同时，产地棕榈油也未给出减产信号。整体来看，尽管

油脂基本面在 8月份逐渐转好，但去库存力度远远配不

上近两周油脂期价上涨的强度，市场短期继续上冲的动

力和空间存疑。但是油脂价格经过长期大幅度的下跌，

油脂价格已经处于历史低位，已经具备较强的投资价

值，油脂价格已经走出长期的下跌趋势，三、四季度是

油脂季 节性消费增加，需求端也保持旺盛，中长线保

持看多思路。 但短期因近期快速上涨后有回落整理的

需求。操作上低位多单减仓后等待回落企稳后再买。 
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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 08 月 16 日，张家港地区四级豆油现货价格 6,060 元/吨，

较上一交易日无变化。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年相比维持在平均水平。 

 

截止 2019 年 08 月 16 日，毛豆油进口利润-6.84 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 08 月 16 日，广东地区 24 度棕榈油现货价格 4,700 元/吨，

较上一交易日无变化。期货主力合约价格 4,768 元/吨，环比下跌 12 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 年相比维持在平

均水平。 

 

截止 2019 年 08 月 16 日，棕榈油进口利润-183.82 元/吨。从季节性来看，

棕榈油进口利润目前处于历史的较低水平。 
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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。 

 

截止至 2019 年 08 月 16 日，江苏地区四级菜油现货价格 7,510 元/吨，较

上一交易日上涨 100 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。 

 

截止 2019 年 08 月 16 日，进口菜籽盘面压榨利润 768.03 元/吨。从季节

性来看，进口菜籽盘面利润目前处于历史的较高水平。 

 

 

 
 

二、库存分析： 

截止 2019 年 08 月 16 日，豆油港口库存为 117 万吨，环比无变化。从季

节性来看，豆油港口库存位于历史平均水平。 
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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。 

截止 2019 年 08 月 16 日，棕榈油港口库存为 61.8 万吨，环比无变化。从

季节性来看，棕榈油港口库存位于历史平均水平。 

 

 

截止 2019 年 08 月 16 日，期货交易所菜油注册仓单 5,842 手，有效预报

加仓单合计值 14,102 张，环比无变化，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平均水平。 

 

 
 

三、分析及操作策略： 

USDA13 日发布的报告显示，美新豆播种面积 7670 万英亩，单产 48.5，产

量 36.80 亿蒲。重新调查过的美国大豆种植面积预测继续下调 340 万英亩，首

次基于调查基础上的亩产预测与上月预测持平，高于平均预期，产量和年终库

存预测低于平均预期。中国进口量下调 200 万吨，全球库存下调，低于平均预

期。但目前美豆已进入关键生长期，在播种面积大幅缩减的情况下，若天气炒

作出现，将推升美豆价格。 

 

从近期国内外油脂市场结构来看，本轮油脂上涨的驱动来自于国内豆油。

从基本面情况来看，市场交易中远月大豆供应不足，叠加豆粕需求不佳，豆油

远期供应收缩的预期。在当前价格已经大幅上涨的情况下，进口南美大豆的盘

面压榨利润良好，同时豆油和棕榈油的进口利润有望被打开，但豆油库存却未

出现显著下降。同时，产地棕榈油也未给出减产信号。整体来看，尽管油脂基

本面在 8月份逐渐转好，但去库存力度远远配不上近两周油脂期价上涨的强度，

市场短期继续上冲的动力和空间存疑。但是油脂价格经过长期大幅度的下跌，

油脂价格已经处于历史低位，已经具备较强的投资价值，油脂价格可能已经走

出长期的下跌趋势，三、四季度是油脂季 节性消费增加，需求端也保持旺盛，

中长线保持看多思路。 短期因近期快速上涨后有回落整理的需求。 
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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。 

 
 

豆油 Y12001 合约经过一段时间的快速上涨之后，上周上冲高之后回落，

在 6200 一线震荡整理，从中长线来看，豆油的长期底部形成，后市步入上升周

期的可能较大，但后市的上涨子路不会一帆风顺，逢低做多的操作原则要保持。

操作上因短线上涨过快，短线已不适合追涨，多单减仓后等回落企稳后逢低买

入。 

 

 
棕榈油 P2001 合约在举突破了长期下跌压力线，快速上涨之后上周冲高后震

荡回落，棕榈油期价整体步入上涨周期的可能较大，由于棕榈油期价处于历史低
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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。 

位区域，棕榈油长期操作要以逢低买入为主。但就短线而言，短期上涨过快后遇

回落阻回落，短线震荡整理的可能较大，操作上不宜继续追高买入，多单减仓或

等期价回落后逢低买入。 

 

 

菜油 OI2001 上周在其他油脂强势上涨的带动下成功站上长期压力线，

长期已步入上升趋势。短线经过震荡整理后再次上涨的可能较大，尽管菜油

基本面情况相对较好，但由于价格相对较高，竞争力相对较差，后市继续震

荡上扬的可能较大，操作上以逢低买入为主。 

  

 


