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一、周度行情回顾 

1、期货行情回顾 

上周，豆油主力 1801 合约连续走低，截止上周五收盘价为 6232 元/吨，较

上周五收盘跌 178 元/吨；棕榈油 1801 合约震荡走低，在 5600 附件受到支撑震

荡整理，截至上周五收盘价为 5628 元/吨，较上周五跌 156 元/吨。 

表 1：豆油、棕榈油收盘情况 

 

数据来源：Wind  国元期货 

2、现货行情回顾 

上周，国内豆油现货价格大幅上涨，沿海一级豆油现货平均价 6,331.67 元

/吨，与前一周相比持平，沿海四级豆油现货平均价 6,282.63 元/吨，与前一周

相比涨-142.63 元/吨；国内 24 度棕榈油平均价为 5,863.33 元/吨，与前一周

相比-95.00 元/吨。 

图 1：豆油现货价格图                         图 2：棕榈油现货价格图 
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数据来源：Wind 数据  国元期货                        数据来源：Wind 数据  国元期货 

品种 收盘价 上周 周涨跌 周涨幅(%) 周持仓变化
豆油1801 6232 6410 -178 -1.33 21080
豆油1805 6334 6478 -144 -1.15 -2222

棕榈油1801 5628 5784 -156 -1.33 -33576
棕榈油1805 5620 5712 -92 -1.26 -7114
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3、行业要闻 

（1）美国全国油籽加工协会(NOPA)周五发布的压榨月报显示，8月份美国

大豆压榨量高于市场预期，创下历史同期最高纪录。报告显示，2017 年 8月份

NOPA 会员企业压榨的大豆数量为 1.42424 亿蒲式耳，低于 7 月份的 1.44718 亿

蒲式耳，去年 8月份压榨量为 1.31822 亿蒲式耳。 

（2）USDA 报告(油籽)：大豆、花生及棉籽产量上调提振预测美国 17/18 年

度油籽产量预测上调至 1.328 亿吨，较上月预测增加 190 万吨。预测美豆亩产

为 49.9 蒲/英亩，较上月预测增加 0.5 蒲/英亩，相比报告前市场平均预期亩产

会下调至 48.8 蒲/英亩。预测美豆产量为创纪录的 44.31 亿蒲，较上月预测增

加 5000 万蒲，相比此前市场平均预期会降至 43.23 亿蒲。产量预测上调抵消初

始库存下调的 2500 万蒲。供应增加而价格疲软情况下，美豆出口量上调 2500

万蒲，达到 22.5 亿蒲，由此美国 17/18 年度大豆年终库存未做调整，维持在上

月预测的 4.75 亿蒲，相比市场平均预期会降至 4.38 亿蒲。 

（3）周五马来西亚政府发布的一份公报显示，10 月份马来西亚毛棕榈油出

口税将提高到 6.0%，高于 9月份的 5.5%。 

（4）印尼棕榈油生产商协会(GAPKI)主席在联合国举行的良性发展合作关

系会议上称，到 2020 年时印尼将把棕榈油产量提高到 4200 万吨。去年印尼棕

榈油产量为 3500 万吨，占到全球产量的 55%。 

三、供需分析 

1、美豆市场分析 
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9 月份月度供需报告显示，美豆新作播种面积未动、单产出人意料不降反增，

产量提高抵消期初库存的减少及美豆出口的增加，致使期末库存未变，但高于

市场预期，本次报告对大豆整体利空。但是由于美豆丰产利空消息已经释放较

长时间，USDA 供需报告对美豆市场价格的影响相对有限。 

截至 9 月 17 日当周，美国大豆收割率为 4%，分析师此前预期为 5%，去年

同期为 4%，五年均值为 5%。当周，美国大豆生长优良率下滑至 59%，低于预期，

之前一周为 60%，上年同期为 73%。  

图 3：美豆生长优良率（%）                      图 4：美豆周度出口情况 

  
数据来源：Wind  国元期货 

2、国内油厂开机及压榨情况分析 

因环保检查结束，日照各油厂均恢复开机，并且近期的豆粕库存呈现逐步

下降的趋势，致使大豆压榨利润良好，油厂开机积极性有所提高，截至本周，

全国大豆周压榨量为 1693500 吨，周比减少 15100 吨，全国大豆油厂压榨开机

率为 50.85%。大豆压榨利润良好，加上节前油厂厂家备货需求，油厂大多维持

开机状态，未来两周的开机率将维持较高的水平，豆油的产量也将进一步增加。 
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图 5：全国大豆压榨量及压榨开机率 

 
数据来源：Wind  国元期货 

3、马来西亚棕榈油库存、产量、进出口情况 

美国全国油籽加工协会(NOPA)周五发布的压榨月报显示，8 月份美国大豆压

榨量高于市场预期，创下历史同期最高纪录。报告显示，2017 年 8月份 NOPA 会

员企业压榨的大豆数量为 1.42424 亿蒲式耳，低于 7月份的 1.44718 亿蒲式耳，

去年 8 月份压榨量为 1.31822 亿蒲式耳。 

西马南方棕榈油协会（SPPOMA）发布的数据显示，9 月前 20 天马来西亚棕

榈油产量比 8 月份同期增加 2.3%，单产增加 2.3%，出口率持平，相对比，9㛑

前 15 日增加 1.8%。产量有所增加，打压马盘市场价格。 

船运调查机构公布的数据显示，马来西亚 9 月 1-20 日棕榈油出口量较上月

增加 25.4%-26.8%，高产季节产量不增反降，出口需求增加，支撑马盘棕榈油价

格相对抗跌。  

 

 



 

国元期货投资咨询部地址：北京市东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B 座 21 层 

电话： 010-84555196    传真： 010-84555009          请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_page] 农产品专栏 

 

7 / 12 

图 6：马来西亚棕榈油产量                    图 7：马来西亚棕榈油期末库存 
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图 8：马来西亚出口数量                   图 9：进口马来西亚棕榈油装船数量 
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4、国内棕榈油库存变动情况 

8 月份进口量虽高达 50 万吨，但是其间需要商检、且通关也需要时间，棕

榈油库存紧张局面呈现紧张的局面，目前因棕榈油船期出现一定推迟，进而导

致库存迟迟未能重建，且港口货源较为集中，棕榈油基本被大型外资工厂所掌

握。目前国内棕油库存总量在 34.78 万吨，周比增幅 2.9%，光口库存虽有一定
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程度的回升，但仍处于较低水平，对国内棕榈油价格有一定的支撑作用。 

图 10：国内棕榈油库存年度变化 
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数据来源：Wind  国元期货 

5、豆棕价差分析 

豆-棕价差的季节性规律明显，据统计，国内豆油、棕榈油现货价差年内呈

不规则 U形走势，即 1—5 月价差趋向缩窄，5—6 月价差低位运行，7—12 月价

差逐渐攀升，直到次年 1月达到高点。豆棕盘面价差通常在 8—9月为历史高点，

此后逐渐回落，1—5 月价差处于相对低位。 

目前国内豆棕价差继续收窄，这将影响棕榈油的需求，因目前即将进入节

前备货的尾声阶段，终端需求将面临放缓，同时在大豆压榨维持高位水平，豆

油库存很有可能再度回升，而豆油现货走势不如棕榈油，棕榈油需求将进一步

减弱。 
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图 11：豆油-棕榈油价差 
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四、综合分析 

豆油：美豆丰产基本可以确定，年内在南北美均增产的预期下，美豆与国

内豆粕反弹空间将有限。国内方面，节前备货渐进尾声，需求端支撑减弱，10

—11 月大豆到港或高达 1600 万吨，且压榨利润尚可，油厂开机率回升，豆油库

存压力或将重新加大，加上美豆集中上市期日益临近，后期豆油市场仍然面临

进一步的回调压力。 

棕榈油：目前新季美豆即将收割并集中上市，豆粕价格仍面临回调的风险，

印度、欧盟的政策变化使其对棕榈油进口需求减少，国际市场对棕榈油现货价

格的支撑减弱。国内油厂开机率大幅回升，随着国内豆-棕价差的不断缩小，节

前备货结束，棕榈油的需求将进一步减少，基本面利空渐显，棕榈油市场价格

仍面临回调的风险。 

五、豆油/棕榈油技术分析 
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图 12：豆油 1801 合约日线图 

 

数据来源：文华财经 国元期货 

上周，豆油主力 1801 合约大幅走低，下破日级别 60 日均线支撑，整体伴

随增仓，预计短期继续回调概率较大，前期建议的背靠 60 日均参与的多单已止

损离场，短期关注 6100 一线支撑，若有效下破，则下一目标位 6000，短期日内

参与为主。 

图 13：棕榈油 1801 合约日 K线图 
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数据来源：博易大师 国元期货 

上周棕榈油主力 1801 合约在 5800 附近承压大幅下挫，伴随减仓，显示有

大量的多单获利了结现象，短期关注近期上行趋势线的支撑情况，若有效下破

则下一目标位 5400，短期日内参与。 

六、CFTC 资金持仓分析 

美国商品交易管理委员会（CFTC）公布，截至 9 月 19 日当周，芝加哥商品

交易所（CBOT）豆油多头增仓 1076 张或 0.26%，至 407768 张；空头减仓 960 张

或 0.23%，至 417518 张。总持仓为 445806 张，较上一周增加 972 张或 0.22%，

总交易者数为 317 家。 

图 14：CFTC 大豆基金持仓（千手）             图 15：CFTC 豆油基金持仓（千手） 
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