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 市场信息 

 

期货量价一览 

内盘 
收盘价 

元 
涨跌幅 

成交量(增减) 

万手 

持仓量(增减)

万手 

豆油主力 5660.00  1.07% 41.97 (7.11) 41.18 (-0.74 ) 

棕油主力 4830.00  1.90% 100.67 (8.95 ) 41.67 (1.23 ) 

菜油主力 7030.00  1.21% 18.42 (-4.67 ) 10.80 (-0.02 ) 

外盘 收盘价 涨跌幅 
成交量(增减) 

万手 

持仓量(增减) 

万手 

美豆油 

主力 

27.61  

美元/磅 
0.84% 6.31 (1.25 ) 15.71 (-0.16 ) 

马棕油 

主力 

2280.00  

林吉特/吨 
-0.52% 2.42 (0.35 ) 6.34 (0.19 ) 

现货价格及涨跌情况 

 黄埔(涨跌) 张家港(涨跌) 日照(涨跌) 

一级豆油 5,770.00(80.00 ) 5,830.00(50.00 ) 5,770.00(50.00 ) 

 广东(涨跌) 张家港(涨跌) 天津(涨跌) 

24°棕油 5,020.00(40.00 ) 5,130.00(20.00 ) 5,130.00(20.00 ) 

 湖北(涨跌) 四川(涨跌) 江苏(涨跌) 

四级菜油 7,780.00(80.00 ) 7,900.00(50.00 ) 7,600.00(50.00 ) 

基差及涨跌情况 

 黄埔(涨跌) 张家港(涨跌) 日照(涨跌) 

一级豆油 110.00 (66.00 ) 170.00 (36.00 ) 110.00 (36.00 ) 

 广东(涨跌) 张家港(涨跌) 天津(涨跌) 

24°棕油 190.00 (-24.00 ) 300.00 (-44.00 ) 300.00 (-44.00 ) 

 湖北(涨跌) 四川(涨跌) 江苏(涨跌) 

四级菜油 750.00 (28.00 ) 870.00 (-2.00 ) 570.00 (-2.00 ) 

期货市场套利 

跨期 豆油(涨跌) 棕油(涨跌) 菜油(涨跌) 

9-1 -52.00 (30.00 ) -64.00  (-20.00 ) 161.00  (2.00 ) 

跨品种 豆棕(涨跌) 菜棕(涨跌) 菜豆(涨跌) 

主力合约 828.00 (-40.00 ) 2047.00 (-85.00 ) 1219.00 (-45.00 ) 

 

 

 

 

报告日期 2020-06-02 
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研究所 

史玥明  

电话：010-84183099 

邮件：shiyueming@guodu.cc 
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中美关系助推粕强油弱，油粕比空头继续持有 

关注度：★★ 
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  要闻分析 

马来西亚船运调查机构 ITS 公布的数据显示，马来西亚 5 月棕榈油

出口量为 125.64 万吨，较 4 月出口的 117.43 万吨增加 7%。此前印度对

马来棕榈油的进口有所放开，印度一家贸易机构负责人周一也表示，随

着新德里放松防疫封锁，印度植物油进口可能从 6 月起大幅增加，料随

后马来棕油出口数据将继续转好。据 SPPOMA，5 月 1 日-31 日马来西亚

棕榈油产量环比减 5.57%，单产减 5.25%，出油率降 0.06%。不过据马来

西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据显示，2020 年 5 月 1-20 日马来西

亚毛棕榈油产量环比增 11.82%，其中马来半岛增 2.15%，沙巴增 48.62%，

沙捞越降 1.89%，马来东部增 36.49%。关注下周 MPOB 产量数据是否延

续增产预期，若增产幅度超过出口增加幅度，累库或将继续施压近期棕

油期价。 

豆油方面，巴西疫情日趋严重，但其港口发运一直维持正常状态，

且近两个月大豆装船量均处于高位水平，根据巴西政府周一公布的数

据，巴西 5 月大豆出口量达到 1550 万吨，高于去年同期的 1000 万吨，

略低于今年 4 月的 1600 万吨记录高位。按照 40-50 天左右的船期计算，

未来 6、7 月我国大豆到港量将大量增加，随着二季度饲料需求增加，

油厂弃油挺粕，增加压榨，豆油的库存将逐渐回升，6 月期价可能出现

回踩，不过若中美关系再度紧张，豆油或存短暂的事件性上涨机会。 

菜油方面，5 月底孟晚舟事件暂告一段落，菜油重新回到油脂中的

强势地位，不过在本轮炒作之后菜油期价将回归基本面，因此上涨的持

续性不强，未来若豆油、棕油出现上涨过程中的回调，菜油虽相对抗跌，

但难以走出一枝独秀的上涨行情。 

整体上看，油脂需求端正在边际改善，但该预期已在 5 月盘面中有

所体现，继续上行需要新的利好因素指引，加之未来豆油、棕油进口量

逐渐增加，供应端将再度承压，6 月行情不宜过度乐观。油脂间相对强

弱关系上，菜油>棕油 >豆油。关于油脂的下一步走势，本月可关注的

事项有（1）马来 MPOB 供需报告，关注 5 月产量及库存变化是否好于

预期；（2）美国 USDA 供需报告、NOPA 压榨数据，关注美豆油库存是否

进一步下降；（3）中美关系及中加关系走向，关注美对中加征关税的影

响。 

 操作建议 

操作上，前期棕油 09 合约多单可止盈观望，等待 MPOB 报告指引；

鉴于豆油未来基本面偏空，可逢高中线轻仓做空 09 合约，止盈点放在

200 点以内。油粕比方面，油粕比走势仍存走弱预期，前期空头可继续

持有，止盈位放在 1.7 附近。跨品种方面，豆棕价差大概率将逐渐缩窄，

可短线做空 09 合约豆棕价差，止盈位放在 800 附近。 
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图 1 豆油内外盘主力合约走势  图 2 棕榈油内外盘主力合约走势 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 3 豆油量价分析  图 4 豆油基差 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 5 棕榈油量价分析  图 6 棕榈油基差 

 

 

 

 

 

 

 

 
数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 7 菜籽油量价分析  图 8 菜籽油基差 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 豆油仓单数量变化  图 10 菜油仓单数量变化 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 棕油港口库存  图 12 油粕比走势 

 

 

 

 

 

 

 

 
数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5,000.00

6,000.00

7,000.00

8,000.00

9,000.00

0.00

200,000.00

400,000.00

600,000.00

800,000.00

1,000,000.00

1,200,000.00

2
0

1
9

-0
6

-1
3

2
0

1
9

-0
7

-1
3

2
0

1
9

-0
8

-1
3

2
0

1
9

-0
9

-1
3

2
0

1
9

-1
0

-1
3

2
01

9-
1

1-
1

3

2
0

1
9

-1
2

-1
3

2
0

2
0

-0
1

-1
3

2
0

2
0

-0
2

-1
3

2
0

2
0

-0
3

-1
3

2
0

2
0

-0
4

-1
3

2
0

2
0

-0
5

-1
3

持仓量（手） 成交量（手）

收盘价（右；元/吨）

-500.00

-300.00

-100.00

100.00

300.00

500.00

700.00

900.00

广东 广西 江苏 河南

0.00

10,000.00

20,000.00

30,000.00

40,000.00

50,000.00

5,400.00

5,900.00

6,400.00

6,900.00

7,400.00

2
01

9-
0

6-
1

8

2
01

9-
0

7-
1

8

2
01

9-
0

8-
1

8

2
01

9-
0

9-
1

8

2
01

9-
1

0-
1

8

2
01

9-
1

1-
1

8

2
01

9-
1

2-
1

8

2
02

0-
0

1-
1

8

2
02

0-
0

2-
1

8

2
02

0-
0

3-
1

8

2
02

0-
0

4-
1

8

2
02

0-
0

5-
1

8

收盘价 仓单量（右）

0.00

10,000.00

20,000.00

30,000.00

40,000.00

6,000.00

6,500.00

7,000.00

7,500.00

8,000.00
收盘价 仓单量（右）

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

1-4 2-4 3-4 4-4 5-4 6-4 7-4 8-4 9-4 10-4 11-4 12-4

万吨 2015 2016
2017 2018
2019 2020

2.4

2.6

2.8

3

3.2

3.4

3.6

1.5

1.7

1.9

2.1

2.3

2.5

2.7
大豆油粕比 菜籽油粕比（右）



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  5 / 5 

 

 油脂晨报/期货研究

报告 
 

分析师简介 

史玥明，国都期货研究所油脂期货分析师，量化金融硕士学历。 

 

国都期货研究所简介 

国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自澳洲国立大学、中国人民大学
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心理念，为机构客户、产业客户提供研究分析、交易咨询、产品设计、风险管理等专业服务。本土智慧，全球视

野，国都期货研究所始终与投资者在一起，携手共赢。 
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