
 

  

1 客服热线：40088-40077 

大地农产品周报(油脂油料) 

》》》日 期：2016 年 8 月 7 日  

【每周行情回顾】 

内盘价格                              外盘价格 

品种 收盘 涨跌 幅度% 品种 收盘 涨跌 幅度% 

大豆 1701 3651 56 1.56 CBOT 大豆 11 975.0 -26.2 -2.62 

豆粕 1701 2951 28 0.96 CBOT 玉米 12 333.4 -8.6 -2.51 

菜粕 1701 2370 99 4.36 CBOT 豆油 12 31.02 0.13 0.42 

玉米 1701 1472 26 1.80 CBOT 豆粕 12 331.7 -15.2 -4.38 

豆油 1701 6136 100 1.66 BMD 棕榈油 10 2406 89 3.84 

菜油 1701 6244 98 1.59     

棕榈油 1701 5180 192 3.85     

 

【操作建议】 

大豆 1701 合约窄幅震荡为主。国储大豆继续抛储，拍卖成交率进一步回落，对东北大豆价格形成压制。

但外盘方面，市场焦点从 8 月单产情况转向短期需求炒作及 8 月天气变化，本周美国天气预报水平较上一

周出现好转，而大豆优良率也上调至 72%，为历史同期最高，美豆价格继续回落。预计 USDA 在 8 月上调

单产预估基本已成定局，在丰产预期下，12 号报告前豆类仍将延续弱势震荡走势，报告公布后视单产上调

幅度决定 8 月天气炒作力度，大豆 1701 合约空单背靠 3650-3670 一线短线操作。 

豆粕 1701 合约本周窄幅震荡，由于压榨利润上周出现快速回落，本周粕类价格表现相对抗跌。但目前

国内港口大豆库存处于高位，部分油厂豆粕库存出现胀库，现货采购有限，未执行合同持续下降，下游需

求表现较为疲弱。预计在油厂豆粕库存压力出现缓解前，豆粕价格以弱势震荡为主，1701 合约背靠 2950 一

线空单短线操作。 

本周油脂价格延续反弹走势，目前国内豆粕需求较为疲弱，豆粕库存持续走高，油厂不得不停机消化

豆粕库存。若停机消耗库存，豆油高库存也会开始下降。加上临近双节备货周期，油脂需求逐渐好转，支

撑油脂价格。同时马棕油 7 月出现意外减产支撑外盘棕榈油价格走强，也带动国内油脂价格上行。但豆油

上方仍受到美豆丰产及原油疲弱压制，预计整体延续宽幅震荡走势，操作上短期仍建议多单操作。 
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截止 8 月 2 日，美豆主产区天气情况表现良好，伊利诺伊周主产区小幅干旱情况缓解，俄亥俄州干旱

面积有所增加，8 月上旬俄亥俄州温度偏高降水稀少，但对总体产量影响有限。 

8 月 4 日最新公布的美国 8-14 天天气预报中，美豆主产区仍有部分地区问题变高，但北达科他、南达

科他、明尼苏达州及爱荷华州部分地区天气好转，其余地区降水恢复但气温仍相对偏高，总体而言至 8 月

中旬，美豆发生天气炒作带动行情大幅上涨概率较低，后期继续关注 8 月中下旬天气预报。 
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截至 8 月 1 日，美豆生长优良率被上调至 72%，处于同期历史最高水平，假设美豆单产是受优良率影

响围绕趋势单产波动，以此测算美豆新年度单产为 3.26 吨/公顷，约为 48.5 蒲式耳/英亩。市场预期美国农

业部将在 8 月供需报告中上调美豆单产，关注 8 月 USDA 单产预估。 

截至 8 月 1 日，美豆开花率 85%，高于五年均值 79%；结荚率 54%，高于 5 年均值 44%；美豆新年度

生长进度较快，后期受到天气影响单产下降的幅度可能受限，预计美豆新年度大概率丰产。 

本年度美豆及豆油出口销售已经高于 14 年销售水平，创出新高，本市场年度还剩余 5 周时间，虽然 6

月 30 日库存报告及 7 月 USDA 月度供需报告旧作库存均高于预期，但预计 9 月前后，美豆仍有炒作旧作库

存的可能性。 
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大豆船期不断推迟，带动 10 月进口船期预报大增，但本周远月船期预报出现减少。下周一将公布国内

农业部的供需平衡表，7 月平衡表预估新年度大豆进口 8500 万吨，不及 USDA 预估的 8700 万吨，关注 8

月农业部预估数据，以往年度 USDA 数据与海关进口数据保持一致，但今年为国家农业部首次公布平衡表，

不排除 USDA 预估量向国家农业部预估数据靠拢的可能性。 

目前港口库存处于高位，油厂压榨量及开机率本周出现回落，但仍处于较高水平，油厂豆粕库存快速

增加，目前已超过 90 万吨达到历史新高，而未执行合同继续快速下降，显示目前短期大豆及豆粕供应明显

高于需求。而远期 1-2 个月下游企业对豆粕需求预估有限，因此未执行合同出现明显下降，这同时也将抑制

后期大豆进口。预计后期大豆压榨开工率将进一步下降，但在豆粕库存出现拐点前，豆粕价格压力较大，

短期仍将延续弱势行情。 
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国内大豆压榨利润在经历美豆上涨后的较大亏损，以及美豆回落后处的修复后，目前以短周期波动为

主，随着市场开始关注短期需求及天气炒作，压榨利润缺乏方向性波动。本周压榨毛利仍维持负利润，但

本周盘面豆粕价格相较美豆已出现一定抗跌表现，预计下周五（8 月 12 日）USDA 报告前，豆粕价格仍相

对抗跌。 

生猪价格及猪粮比价继续回落，影响后期养殖企业在水灾后再次补栏热情。目前预计后期生猪存栏量

仍将持续回升，但10月左右豆粕高峰需求较前期预期有所减弱，新年度大豆进口量可能不及美国农业部8700

万吨预估。 
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本周油厂豆粕库存继续增长，且增速有所加快。棕榈油库存自低位继续回升，预计后期随着到港量增

加，棕榈油库存将进一步增长。随着棕榈油库存开始回升，短期大量船期采购后进口利润也快速回落。而

豆油临近双节备货，后期需求逐渐增长，将支撑油脂价格，预计短期棕强豆弱走势暂告一段落。 

目前豆棕价差继续回落，1 月豆棕价差已经回落至 1000 元以下。目前棕榈油价格主要受到国内库存偏

低以及马棕油意外减产支撑。国内库存方面由于进口棕榈油商检逐步解决，库存已经开始回升。而马棕油

走强是本周价差维持低位的主要原因。但马棕油进入季节性高峰，而价差过小也抑制棕榈油需求，预计豆

棕价差进一步收窄的空间有限。价差 1000 点以下可考虑买豆抛棕操作，目标价差 1300 元。 

豆菜粕 1 月价差目前回落至 580 元左右，由于今年水灾对于水产养殖影响明显大于生猪及禽类，菜粕

基本确定全年供应宽松格，而 1 月处于菜粕消费淡季，难以支撑菜粕价格。目前价位介入买豆粕抛菜粕操

作，目标价差可看至 750 元上方。 
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