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油粕低多策略 

油料 进口国 船期 到岸成本 

期货压榨利

润 
现货压榨利润 

月份 榨利 地区 榨利 

大豆 

美湾         山东 103  

巴西 3 2816  1605 132  江苏 103  

美湾 11 2953  1601 88  广东 61  

菜籽 加拿大 11 3329  1601 -60  广东 -78  

        

进口油脂 进口国 船期 到岸成本 
期货利润 

月份 利润 

棕榈油 马来西亚 
11 4479  1601 -101  

8 4479  1509 -4479  

豆油 阿根廷 
12 5709  1605 -379  

8 5573  1509 -5573  

菜油 加拿大 
        

8 5374  1509 -5374  

        

油脂 现货价格 

期货价格 跨期价差 

1509 
现期（基

差） 
601-509 605-601 

豆粕 2670 0 2670 2673 -103 

菜粕 2080 0 2080 2022 43 

豆油 5550 0 5550 5330 -60 

棕榈油 4300 0 4300 4378 136 

菜油 5800 0 5800 5606 48 

国产豆 3900 4075 -175 4075 119 

进口豆 港口分销价：青岛 3000 

注：豆粕为日照价格，菜粕为广东价格，豆油菜油棕榈油为张家港价格， 

国产豆为黑龙江价格 

        

五矿经易期货 
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跨品种价差 

期限 豆粕-菜粕 豆油-棕榈油 菜油-豆油 

现货 590 1250 250 

605 505 756 384 

509 0 0 0 

601 651 952 276 

        

库存数据 

大豆港口 豆粕油厂 棕榈油港口 豆油港口 

640万吨 139万吨 74 万吨 90万吨 

        

油脂油料资讯 

1,9月 USDA 报告：美国大豆种植面积 8354.9 万英亩未调整；但单产意外调高至 47.1 蒲

式耳/英亩（预期 46.4，8月报告 46.9）再度高于预期，总产量调高至 39.35 亿蒲（8

月预估 39.16），高于预期。新季结转库存从 8月预估的 4.7 亿蒲下调至 4.5 亿蒲。 

2，截至 9月 15日，美国大豆作物优良率 61%，小幅下调。 

3，5月 15日，中国质检总局与印度签署《关于印度菜籽粕输华安全卫生条件议定

书》，印度菜粕即将重新入华。 

4，确认今年菜油收储政策取消，改为补贴收购企业，关注进一步政策细则。 

5，中国 2015 年 8 月大豆进口 778万吨--海关。 

6，截至 7月 31日当周，山东大豆进口商暂停大豆分销，因转基因大豆非法流入食品生

产领域，促使港口严查大豆分销流向。当前分销逐步恢复。 

         

行情综述 

1，现货方面，大豆青岛港口分销价 3000元/吨；豆粕价格持平，广东豆粕价格 2670元

/吨；菜粕广东价格 2080元/吨；豆油持平，菜油持平，棕榈油持平，张家港地区豆油

5550，棕榈油 4300，菜油 5800。 

2，关于压榨利润：大豆压榨方面，现货压榨利润回升，目前张家港油厂盈利 100 元/

吨，盘面利润小幅下降，11月船期盈利 80元/吨，3月船期盈利 130 元/吨。菜籽压榨

方面，现货压榨广东地区亏 80元/吨，盘面 11 月船期亏损 60元/吨。 

3，库存方面：大豆港口库存 640万吨，近期大幅上升，目前到历史高位区间，豆粕油

厂库存 139 万吨出现较大上升，棕榈油港口 74 万吨，豆油港口 90万吨，豆油库存继续

小幅回落，棕榈油库存继续小幅上升。 

4，从基本面上看，美豆后期难现更多大利空数据，下方空间不大，但亦缺乏利好因

素，加上临近收割，美豆丰产逐步确认，未来预计振荡中枢回落至 850。由于中国进口

美豆新豆进度明显慢于往年，截至 8月低，进口进度仅有去年同期一半；另外新季美豆

整体销售进度也大大慢于去年。预计内盘豆油豆粕仍将强于美豆走势，推荐大豆压榨反

套。近期传出中国暂停进口阿根廷豆油，对豆油形成直接提振，豆油低位偏多操作。豆

粕基于美豆进口速度大降和未来消费需求有望改善预期，下方空间有限，短线低位偏多

操作。 



        

交易建议 

豆油豆粕多单持有。 
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