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棕油进入减产季 油强粕弱延续 

  

 
主要观点  

  从产业链看：本周前半段，由于巴西大豆主产州天气干燥，不利于大豆的播种进

程，国际豆类市场反弹。天气预报显示巴西未来天气有所改善之后，市场逐渐冷

静，CBOT 大豆指数也开始回调。油脂方面，MPOB 本周一发布了马来西亚棕榈油 9

月供需数据，报告显示 9 月底马来西亚棕榈油库存为 263 万吨，低于市场预期的

265万吨；且马来西亚提前进入减产周期，产量较上月下降至 196万吨。报告利

多国际棕榈油市场。进入四季度，东南亚棕榈油将进入传统的减产周期；加上今

年厄尔尼诺天气的影响，减产的幅度可能高于往年，有望使得油脂在年末走出一

波上涨行情，接下来继续关注厄尔尼诺发展状况及其对东南亚棕榈油产量影响。 

 

    从资金面看：随着盘面的反弹， 投机基金在大豆上增持多单，减持空单，截至

10月 13日当周，基金持大豆净多单 63,133 手。豆油净多持仓也增至 40,920 手，

主要是基金在豆油上减持空单所致。表明基金仍不看多后市豆油走势。 

 

    从技术上看：CBOT大豆指数本周突破 900附近压力，短期均线呈多头排列，上方

压力在 930附近。BMD棕榈油指数短期走势震荡，下方支撑在 2268 附近。国内粕

类依然处于区间震荡之中，油脂短线反弹。 
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一、 油脂油料市场周度运行情况（9 月 21 日-9 月 25 日） 

 上周收 最高 最低 本周收 上周变化 本周变化 

CBOT大豆 890.4 923.8 890.6 904.6 1.27% 1.59% 

BMD棕榈油 2253 2363 2280 2311 -6.32% 2.57% 

DCE豆油 5498 5608 5574 5586 1.93% -0.32% 

DCE豆粕 2589 2668 2593 2643 -1.30% 2.09% 

DCE棕榈油 4546 4716 4514 4650 0.80% 2.29% 

CZCE菜粕 1979 2036 1981 1996 -0.85% 0.86% 

CZCE郑油 5704 5816 5676 5748 1.46% 0.77% 

 

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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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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