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由于在 USDA 公布 9 月供需报告之前，各大农业机

构已经纷纷下调了美豆的单产产量，所以即便是报告利

多，也因市场提前释放了利好，油脂期价继续回调。且

NOAA 预报本周美豆主产区天气开始降温，突然湿度增

大，这将使得豆油期价进一步失去支撑，下行概率增大；

马棕榈油进入季节性高产期，库存开始回升，且随着温

度的降低，棕榈油的消费受到限制，因此棕榈油期价将

继续承压下行。操作上，我们建议油脂保持逢高沽空公

思路，Y1401 合约目标位 6882，P1401 合约目标位 5300. 

利多出尽 油脂重回跌势 
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 期货行情回顾 

国际市场：虽然 CFTC 豆油空单大幅减持，但是并没有给美豆油期价带来支撑，在全球油脂供应增加

的预期之下，美豆油主力合约承压下行。主力 12 月合约 9 月 9 日以 44.04 美分开盘，并与当日触及本周

最高价 44.13 美分，9月 13 日触及本周最低 42.41 美分，并最终以 42.56美分收盘，比上周下跌 2.65%或

1.16 美分。 

图一、CBOT-12 月合约日 K 线图 

 

资料来源：格林期货研发培训中心 

 

国内市场：虽然国外油脂下跌趋势明显，但是国内豆油主力走势相对抗跌，表现为区间震荡。豆油主

力 1401 合约 9 月 9 日以 7310 元/吨开盘，并与当日触及本周最高价 7336 元/吨，9 月 10 日触及本周最低

价 7154 元/吨，并最终收于 7196 元/吨。本周下跌 1.56%或 114 元。 

图二、连豆油 1401 合约日 K 线图 

 

资料来源：格林期货研发培训中心 
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 CFTC 持仓报告 

上周 CFTC 豆油空单回升增加。CFTC经过连续两周空头减持后，上周开始在空头部位再度增持，由此

我们可以判断，CFTC 对油脂的空头思路依据，前期的空头减持仅是获利了结，建议上周国内客户建立的低

位多单可逢高了结，新单依据保持逢高沽空的思路为宜。上周 CFTC 豆油基金多头持仓 70358 张，空头持

仓 82056 张；本周豆油基金多头持仓 71921 张，空头持仓 84756 张，多头增加 1563张，空头增持 2700 张。 

表一、CFTC 持仓                                                 截止 9 月 10 日 

 
资料来源：格林期货研发培训中心 

 

 豆棕持仓分析 

从豆棕的前二十主力持仓一周的表现来分析，豆油和棕榈油空单仍占据优势地位，中长期投资者依

旧保持空头思路，上周油脂空单的总体趋势依旧是高位增加，鉴于此油脂中长期继续维持逢高沽空的思路

为宜。  

表二、豆油前二十主力持仓 

 

资料来源：格林期货研发培训中心 

 

表三、棕榈油前二十主力持仓 
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资料来源：格林期货研发培训中心 

 棕榈油库存 

截止 9 月 13 日，棕榈油库存上周库存 113.52 万吨，本周库存 110.52 万吨，库存呈现下降。国内棕

榈油库存的下降，显示下游棕榈油消费有一定的好转，但是相应的棕榈油现货价格却没有随着库存的下降

而上涨，这也显示国内库存的下降仅是库存的消化，并不能显示基本面的改善，目前棕榈油期价仍保持空

头思路为宜，后期我们将继续关注库存的变化。 

图四、棕榈油库存和广东现货价                                            右轴元/吨   左轴万吨 

 

资料来源：格林期货研发培训中心 

图五、棕榈油进口到港量                                                       单位：吨 



                                                           

敬请阅读篇末的免责声明 Page  5 

豆油商品周报 

 

资料来源：WIND 资讯 

图六、马来西亚棕榈油库存和产量 

 

资料来源：马来西亚棕榈油局 

 相关市场信息 

1、9 月 9日 Informa 将 2013 年美国大豆产量预估从之前的 32.66 亿蒲式耳调降至 32.39 亿蒲式耳，

将大豆单产预估从上月的每英亩 42.7 蒲式耳下调至 42.4 蒲式耳。 

2、9 月 9 日中国海关最新统计数字显示，2013年 8 月份我国食用植物油进口量为 73 万吨，1 至当月

为 541 万吨。与去年同期相比增加 16.6%。 

3、9 月 10 日农业气象专家周二称，美国大豆生长状况料恶化，因上周末中西部地区仅出现少量降水

且本周天气将更加干燥，大豆种植带大约 40%的地区仍处于严重干旱，单产将继续受损。 

4、9 月 10 日，马来西亚棕榈油局（MPOB）周二公布，马来西亚 8 月棕榈油库存微增 0.11%，升幅

不及市场预期，虽然产量小幅上升，但出口增长较快。 

5、9 月 10 日据船运调查机构 ITS 发布的最新报告显示，马来西亚九月份前十天棕榈油出口量为

462,671 吨，比上月同期增长 11%。这份数据显示，今年九月份前十天马来西亚对中国出口了 103,070 吨
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棕榈油，相比之下，上月同期为 123,630 吨。对欧盟出口了 79,990 吨棕榈油，相比之下，上月同期为 91,657

吨。九月份前十天马来西亚还对印度出口了 95,000 吨棕榈油，上月同期为 111,680吨。对中东地区出口

了 23,500 吨，上月同期为 42,330 吨。 

6、9 月 12 日美国农业部将 2013/14年美国大豆库存预估从 8 月时的 2.2亿蒲式耳下调至 1.5 亿，且

低于分析师预估均值的 1.65 亿蒲式耳；2013 年大豆产量预估下调至 31.49 亿，8 月时预期为 32.55 亿蒲

式耳，分析师平均预估为 31.4 亿蒲式耳。一些分析师预期，美国农业部在今年稍晚将进一步下调今年大

豆产量预估，因天气乾燥，以及他们预期政府最终可能降低大豆收割面积预估。 

 

 现货市场行情综述 

本周国内油脂现货市场价格总体平稳。上周四级豆油均价 7050 元/吨，本周均价 7050 元/吨，持平；

上周广东 24度棕榈油均价 5640 元/吨，本周 24度棕榈油均价 5550 元/吨，跌 90 元/吨；上周菜油均价 8900

元/吨，本周均价 8980 元/吨，持平。 

图六、油脂现货价格                                                        单位:元/吨 

 

资料来源：格林期货研发培训中心 

 下周展望 

由于在 USDA 公布 9 月供需报告之前，各大农业机构已经纷纷下调了美豆的单产产量，所以即便是报

告利多，也因市场提前释放了利好，油脂期价继续回调。且 NOAA 预报本周美豆主产区天气开始降温，突

然湿度增大，这将使得豆油期价进一步失去支撑，下行概率增大；马棕榈油进入季节性高产期，库存开始

回升，且随着温度的降低，棕榈油的消费受到限制，因此棕榈油期价将继续承压下行。操作上，我们建议

油脂保持逢高沽空公思路，Y1401 合约目标位 6882，P1401 合约目标位 5300。 
重要声明 

本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息

已做最新变更，也不保证分析师作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表

达的意见并不构成所述期货品种买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任
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何投资作出任何形式的担保，投资者据此投资，投资风险自我承担。我公司可能发出与本报告意见不一致

的其它报告，本报告反映公司分析师本人的意见与结论，并不代表我公司的立场。未经我公司同意，任何

人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。 


