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本周观点简述 

国内豆油现货价格“先稳后抑”的概率大。

“先稳”是将在美国农业部月度供需报告前，各

方集体观望，同时消息指引也相对匮乏，价格波

动幅度料有限。“后抑”是基于目前市场对供需

报告的偏空判断得出的，若报告真如预期上调美

豆单产及产量的话，则对豆类商品包括国内豆油

价格仍将是“一击”，基本面上无法支撑，那么

价格仍有下跌空间。 
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市场简述： 

本周（8.04-8.08）国内豆油现货价格整体延续低位窄幅整

理趋势，期间偏弱迹象仍显、重心小幅下移。周内消息指引较为

匮乏，各方处在观望、等待美国农业部供需报告的状态中，现货

交投持续低迷，中秋节前备货需求提升有限，然局部地区低价位

成交显示放量。截至 8 月 7 日，国内豆油商业库存量显示为

130.8 万吨，周环比下降 0.6 万吨，呈现去库存的迹象，但仍

不具备趋势化条件。据本网跟踪统计，截至本周五（8 月 8 日），

国内散装一级豆油均价为 6274 元/吨，较上周五（8 月 1 日）

均价下跌 34 元/吨，跌幅为 0.53%。国内棕油现货市场价格窄

幅偏强整理。国内现货继续因可流通库存较少，油厂挺价心理较

强，且在报告前期持观望态度等因素，现价较为坚挺。8 月 1 日

（上周五）国内 24 度棕榈油均价 5656 元/吨，8 月 8 日（本

周五）国内 24 度棕榈油均价 5681 元/吨，上涨 25 元/吨。 

 

基本面情况： 

                    在8月美国农业部月度供需报告公布前，美国大豆种植区天

气状况以及各机构对报告的相关预测，成为主导本周国内豆油价

格走势的主要因素，同时也是主要的打压因素。首先看天气方面，

近期美国天气方面表现较为理想，美国中西部地区也如期迎来降

雨，缓解部分地区干燥状况及市场的担忧情绪，配合天气方面的

理想状况，美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，



2014年8月11日星期一                                                                                                                                                                

 

4                风险提示：请务必仔细阅读第 9 页免责声明 

 

截至8月3日当周，美国大豆生长优良率意外持平于71%，之前

一周为71%，美国大豆结荚率为57%。数据整体好于预期，凸

显美国新豆丰产格局，令盘面价格承压；其次看相关机构及市场

分析人士对8月供需报告的预期并不乐观，尤其是对美国新豆产

量的预估，一些私营机构作出的产量预估增加市场的利空基调。

INTL FCStone预期，美国2014年大豆收成将为38.65亿蒲式耳，

预期平均每英亩产量为46.0蒲式耳。Farm Futures Magazine

预期，美国大豆收成将达到38.57亿蒲式耳，预期平均每英亩产

量为46.07蒲式耳。两家机构的预估均高于美国农业部目前的预

估。而市场也有提前消化偏空预期的迹象。 

除此之外，CBOT豆油期价偏弱运行、跌至5年低位，在更

直接的程度上影响了国内豆油价格的走势，因美国国内现货供应

充裕但需求持续疲弱，另外，国际原油价格持续低迷，也在一定

程度上施压全球油脂价格。 

本周国内棕油现价整体维稳，虽然现货购销状况整体不佳，

但仍有部分油厂跟随盘面小幅提价销售，支撑本周现价的主要因

素有：一，国内现货目前较为紧俏，尤其是港口24度，因前期

受融资影响，港口虽然有一定库存但被银行质押，可供市场流通

的库存非常有限，本周也有一天因24度紧俏，市场纷纷购买精

18度棕榈油，使精18度棕榈油二次报价上调。二，连棕期价的

窄幅波动，也对本周现货市场价格指引作用有限。本周连棕1409
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期价整体振幅1.09%，主力1501也仅为1.18%，对现货市场价

格非常有限。三，报告前夕的“真空期”令场内观望气氛浓郁。

下周一MPOB会公布马棕7月供需报告，在此之前场内观望气氛

较浓，报价热情较低。 

 

第 33 周主要数据变化：  

图 1  第 33 周国内棕榈油价格周度对比 

 

 来源： 中融汇信期货研发部                                                                      

 

图 2：大豆压榨利润  图 3：豆油——24 度棕榈油 FOB 价差 

  
数据来源：WIND资讯 数据来源：WIND资讯 
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图 4：棕榈油、豆油港口（商业）库存图 图 5：棕榈油内外价差 

  

数据来源：WIND资讯 数据来源：博朗资讯 

 

 

 

图 6  进口大豆港口库存 

 
来源： 中融汇信期货研发部  WIND 资讯                                                                    
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图 7  开机率 

 
来源： 中融汇信期货研发部  WIND 资讯                                                                    

 

 

操作建议 

 

                        短期预计：国内豆油现货价格“先稳后抑”的概率大。

“先稳”是将在美国农业部月度供需报告前，各方集体观望，

同时消息指引也相对匮乏，价格波动幅度料有限。“后抑”

是基于目前市场对供需报告的偏空判断得出的，若报告真如

预期上调美豆单产及产量的话，则对豆类商品包括国内豆油

价格仍将是“一击”，基本面上无法支撑，那么价格仍有下

跌空间；但是，若产量数据调整幅度甚微或是有调降美豆旧

作库存的偏多影响来抵消的话，或将对国内豆油价格的打压

有限，更何况，对美国新季大豆的丰产，内外豆类商品市场

已经消化了近两个月的时间。操作上还是建议客户以防范价
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格下跌风险为主，暂时观望。 

 目前市场对七位种植户、分析师和贸易商的调查显示，

马来西亚 7 月棕榈油库存将较上月的 166 万吨减少 3.6%，

至 160 万吨，将是 2011 年 2 月以来最低水平。调查同时

显示，7 月产量攀升 3.2%至 162 万吨。而本网此前预估马

来 7 月棕榈油产量为 165 万吨（增加 5.1%），出口为 143

万吨（减少 3.44%），库存为 167.7 万吨（增加 1.21%）。

预估基于马来因斋月国内消费为 20 万吨，出口预估相对保

守，只要产量不超过 165 万吨很多，对库存以及盘面的影

响就比较有限。报告如果符合预期，对盘面的指引作用会比

较有限，建议关注美豆的供需报告。 
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免责声明                          

本报告所载的内容仅作参考之用，不作为或被视为出售

或购买期货品种的要约或发出的要约邀请。此报告的内容不

构成对任何人的投资建议，而中融汇信不会因接收人收到此

报告而视他们为其客户。本报告中的信息均来源于公开可获

得资料，中融汇信力求准确可靠，但对信息的准确性及完整

性不做任何保证。客户应谨慎考虑本报告中的任何意见和建

议，不能依赖此报告以取代自己的独立判断，而中融汇信不

对因使用此报告而引起的损失负任何责任。本报告仅反映编

写分析员的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点

不代表中融汇信期货有限公司的立场。中融汇信可发出其它

与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。未经中融汇

信授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可

能承担法律责任。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


