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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 合约整体震荡上涨，截止上周五收盘价为 6410元/吨，

较上周五收盘涨90元/吨；棕榈油1801合约大幅上涨，截至上周五收盘价为5784

元/吨，较上周五涨 280 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 6,480.00 元

/吨，与前一周相比持平，沿海四级豆油现货平均价 6,425.26 元/吨，与前一周

相比涨 33.68 元/吨；国内 24 度棕榈油平均价为 5,958.33 元/吨，与前一周相

比 225.00 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 6410 6320 90 0.34 5642
豆油1805 6478 6374 104 0.40 6020

棕榈油1801 5784 5504 280 0.21 -47076
棕榈油1805 5712 5560 152 0.07 2544
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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）CFTC 公布，截至 9 月 12 日当周，芝加哥商品交易所（CBOT）豆油多

头增仓 17638 张或 4.53%，至 406692 张；空头增仓 15402 张或 3.82%，至 418478

张。总持仓为 444834 张，较上一周增加 14493 张或 3.37%，总交易者数为 320

家。 

三、供需分析 

1、美豆市场分析 

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，
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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 10 日当周，美国大豆生长优良率为 60%，前一周为 61%，去年同

期为 73%。大豆落叶率为 22%，前一周为 11%，去年同期为 24%，五年均值为 25%。    

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 1955500 吨，周比增加 136400 吨，全国大豆油厂压榨开机

率为 58.72%，周比增加 4.1%。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。船运调查机构公布的数据显示，马来

西亚 9 月 1-15 日棕榈油出口量较上月增加 21.5%-22.2%，相对比，9月前 10 天

增加 6.94%-9.3%。高产季节产量不增反降，出口增加，支撑马盘棕榈油价格上

涨。  

因部分船期推迟，8、9 月份棕榈油到港总量或为 90-100 万吨左右，较之前

少 10万吨，国内棕榈油库存维持在低位，因节前备货仍在继续，促使国内棕榈

油市场成交有所增加，支撑短期国内棕榈油现货价格。  
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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 

当前国内棕榈油库存较低，国内棕榈油库存已经降至 33.8 万吨低位，较上

月的 34.18 万吨降 0.38 万吨，当前贸易商手中货源不多，大多的货权集中在工

厂手里，广州港口货源十分紧张，当地大厂限量出货，且有排队现象，进口商

挺价意愿较强。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
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要时间，预计到 9月下旬棕榈油库存紧张局面能有所缓解。 

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，而豆油现货涨势不如棕榈油，棕榈油需求将进一步

减弱。 
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图 11：豆油-棕榈油价差 

-400

-200

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

大连盘价差 现货价差  
数据来源：Wind  国元期货 

四、综合分析 

豆油：9-10 月份，新季美豆即将收割并集中上市，届时可能创下收割低点，

豆粕价格仍有下行的压力，但丰产预期已释放较长时间，后期美豆价格不过分

看空。9 月环保检查基本结束，因环保检查停机的油厂及短暂停机的油厂将陆续

恢复开机，9 月中旬开始油厂开机率将重新回升，豆油库存压力或将重新加大，

目前价格处于高位的豆油面临一定的回调压力。 

棕榈油：受到低库存和中秋、国庆双节备货需求支撑，加上 8 月产量环比

下滑的提振，棕榈油市场价格走势偏强，但后期大豆到港量较高，压榨利润良

好，油厂开机率维持高位，且随着节前备货的结束，国内豆油与棕榈油价差继

续收窄的情况下，棕榈油的需求将进一步减少，届时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 

 



 

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 

 

10 / 12 

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 合约一度上冲至近期高点，之后震荡回落，整体呈现

震荡整理的态势，伴随大幅减仓，预计短期回调的概率较大，继续关注支撑日

级别 60 日均线支撑，等待调整支撑参与多单为主，下破止损。 

图 13：棕榈油 1801 合约日 K线图 

 

数据来源：博易大师 国元期货 
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上周棕榈油主力 1801 合约走势较豆油偏强，前四个交易日连续上涨至近期

高点后，出现获利了结现象，震荡小幅回落，短期继续关注 5600 支撑位表现情

况，等待回调参与多单的机会，日内参与。 

六、CFTC 资金持仓分析 

周五CFTC公布每周持仓显示，截至9月12日当周，芝加哥商品交易所（CBOT）

豆油多头增仓 17638 张或 4.53%，至 406692 张；空头增仓 15402 张或 3.82%，

至 418478 张。总持仓为 444834 张，较上一周增加 14493 张或 3.37%，总交易者

数为 320 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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