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粕类短线反弹 油脂中线依旧看多 

  

 
主要观点  

  从产业链看：本周国际豆类油脂市场有两份重要报告出炉。USDA 在 13 日凌晨发

布了 4月供需报告，报告将美陈豆出口上调至 17.01 亿蒲式耳，致期末库存降低

至 4.45，略低于市场预期。南美方面，对巴西大豆产量的预测维持在 1 亿吨，并

将阿根廷产量上调 50 万吨至 5900 万吨。虽然美陈豆库存略有调降，但南美豆产

量和全球库存调升，总体来说，本次报告对市场的影响呈中性，也刚好反映了近

段时间巴西雷亚尔走强使国际大豆需求重新定位美国陈豆库存的事实。消息称，

大雨影响了阿根廷近 5%的大豆的收获，但具体影响程度还有待考证。综合来看，

目前国际市场上豆类利多的消息起到的是短期提振的作用，并未改变全球大豆丰

产的格局。国内豆粕库存量依然充足，工厂因豆粕库存巨大而停机的现象仍在发

生，表明现货供应充足。MPOB 也在本周发布了 3月马来西亚棕榈油的供需报告，

报告显示 3月末棕榈油库存较 2月末的 217 万吨下降 13.1%至 189 万吨；但是产

量的增长略大于预期。显示马棕榈油正式进入了增产周期。随着气温的上升，马

棕榈油的出口需求将会逐渐放大，为国际棕榈油市场提供支撑。而今年前三个月，

马棕榈油的产量都低于往年同期水平，表明厄尔尼诺的影响开始显现。预计后期，

马棕榈油库存还有继续下降的空间。 

    从资金面看：投机基金在大豆期货上净多持仓较上周减少至 61,060 手。豆油持

仓继续呈增加的态势，截至 4 月 5 日，净多持仓为 127,678 手。 

    从技术上看：CBOT 大豆指数运行至 970 压力位附近，有回调风险。粕类均线呈多

头排列，趋势向上。BMD 棕榈油指数下方支撑在 2600 附近，有企稳迹象。 
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一、 油脂油料市场周度运行情况（4 月 11 日-4 月 15 日） 

 上周收 最高 最低 本周收 上周变化 本周变化 

CBOT 大豆 923.4 965.6 922.4 957.6 -0.15% 3.7% 

BMD 棕榈油 2641 5656 2599 2616 -2.44% -0.95% 

DCE 豆油 7040 7054 6802 6826 -1.81% -3.04% 

DCE 豆粕 2328 2494 2332 2476 -0.60% 6.36% 

DCE 棕榈油 5446 5630 5396 5514 -2.12% 1.25% 

CZCE 菜粕 1940 2085 1944 2053 0.41% 5.82% 

CZCE 郑油 5896 6148 5890 6020 -0.91% 2.10% 

*截至周五收盘。 

二、产业链数据 

图 1 美豆累计出口装船——至中国  图 2 进口大豆盘面压榨利润 
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数据来源：USDA、国都期货研究所  数据来源：WIND、国都期货研究所 

 

图 3我国豆油价格内外价差  图 4 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 5 国内主要港口大豆库存（吨）  图 6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 7 我国棕榈油港口库存（万吨）  图 8 进口大豆到港成本 
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图 9国内四级豆油现货平均价  图 10 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 11 豆粕现货平均价  图 12 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 13 棕榈油期现价差  图 14 菜油期现价差 
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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 15 豆粕期现价差  图 16 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 17 CFTC 大豆基金持仓  图 18 CFTC 豆油基金持仓 
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