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 油脂油料周报 

 

到港压力下 油粕反弹乏力 

  

 
主要观点  

  从产业链看：美国新季大豆的收割工作已经结束，本周开始 USDA 也停止继续发

布美豆收割进度数据。市场的焦点彻底转移至美豆出口进度和南美大豆种植情况

上。美豆出口方面，本周周度净销售数据较好，为 179 万吨，较上周增加约 50

万吨。整体装运速度高于去年同期，截至 11 月 17 日，15/16 年度未装船量为 1523

万吨，低于去年同期的 2148 万吨。中国买家本周采购速度放缓，仅采购 175 万

吨大豆，较上周减少约 20 万吨，且未装船大豆量仅为 636 万吨。迄今为止，美

国中国大豆销售总量为 1769 万吨，比去年同期的 2340 万吨减少 24.4%万吨。目

前采购高峰期已过，后期美豆出口方面并没有太多亮点可寻。南美方面，阿根廷

的种植工作还未开始，但阿根廷农业部在 11 月 19 日表示，15/16 年度，阿根廷

大豆种植面积将达到 2060 万公顷，刷新历史记录。另外，本周巴西大豆产区天

气有所改善，大豆播种速度加快，本周已完成 56%。接下来南美大豆产区的天气

形势将会成为市场焦点。油脂方面，SGS 和 ITS 数据分别显示，11 月前 20 日马

来西亚棕榈油出口较签约增加 5.6%和 4.3%。而中国从马来进口量仍在持续减少，

本月前 20 天仅进口 9.21 万吨。据悉，由于马盘价格偏高，印尼目前在低价抛售

棕榈油，因而中国的主要进口需求近几月集中的印尼方面，11、12 月将分别从印

尼进口 45 和 50 万吨棕榈油，均高于去年同期水平。而目前由于气温较低，棕榈

油搀兑需求萎缩严重，本月前 18 天，国内棕榈油成交仅 1.68 万吨。在需求不济

而进口增加的情况下，后期国内棕榈油库存难以保持目前的下降趋势，对价格的

影响可以说是雪上加霜。 

    从资金面看：投机基金并不看好美豆后市，持净空单 27,086 手；对豆油的看多

情绪也有所减弱，本周净多持仓为 32,629 手。 

 

    从技术上看：CBOT 大豆指数仍处在下降趋势中，目前期价在前期震荡区间下沿

865 附近整理，下方无明显支撑。BMD 棕榈油指数短期走势震荡，运行区间在

2280-2420 之间。国内粕类和油脂中线回调。 
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相关研究 
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一、油脂油料市场周度运行情况（11月 16 日-11 月 20 日） 

 上周收 最高 最低 本周收 上周变化 本周变化 

CBOT 大豆 859.2 871.6 856.2 863.6 -1.31% 0.51% 

BMD 棕榈油 2337 2350 2296 2308 -1.18% -1.24% 

DCE 豆油 5400 5406 5280 5404 -1.42% 1.39% 

DCE 豆粕 2433 2381 2339 2345 -0.82% -1.26% 

DCE 棕榈油 4260 4282 4114 4220 -1.71% -0.94% 

CZCE 菜粕 1920 1921 1791 1799 -2.83% -6.30% 

CZCE 郑油 5610 5620 5500 5616 -0.95% 0.11% 

 

二、产业链数据 

 

图 1 美国大豆优良率  图 2 美国大豆收割进度 
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数据来源：USDA、国都期货研究所  数据来源：USDA、国都期货研究所 

 

图 3 美豆累计出口装船——至中国  图 4 进口大豆盘面压榨利润 
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图 5 我国豆油价格内外价差  图 6 我国棕榈油价格内外价差 
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数据来源：WIND、国都期货研究所  数据来源：WIND、国都期货研究所 

 

图 7 国内主要港口大豆库存（吨）  图 8 我国豆油商业库存（万吨） 
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数据来源：WIND、国都期货研究所  数据来源：WIND、国都期货研究所 

 

图 9 我国棕榈油港口库存（万吨）  图 10 进口大豆到港成本 
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图 10 国内四级豆油现货平均价  图 11 国内菜油现货价格 
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 数据来源：WIND、国都期货研究所  数据来源：WIND、国都期货研究所 

 

图 12 豆粕现货平均价  图 10 豆油期现价差 
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 数据来源：WIND、国都期货研究所  数据来源：WIND、国都期货研究所 

 

图 11 棕榈油期现价差  图 12 菜油期现价差 
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图 13 豆粕期现价差  图 14 菜粕期现价差 
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 数据来源：WIND、国都期货研究所  数据来源：WIND、国都期货研究所 

 

二、CFTC 基金持仓 

图 15 CFTC 大豆基金持仓  图 16 CFTC 豆油基金持仓 
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