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 一、微观分析 

1、Commodity Weather Group 预报称未来两天及下周末，美国中西部的西

南部地区将有降雨，这会拖慢密苏里州和堪萨斯州的农户播种。 

近来美国政府发布的提高生物柴油使用目标政策，另外，市场猜测美国农业

部可能在 6 月 10 日发布的供需报告中提高用于生产生物柴油的豆油用量预测数

据；另外，6 月供需报告中，市场预期美国农业部将会把 2015/16 年度美国大豆

结转库存预估由 5 亿蒲式耳下调至 4.87 亿。这些对下周 CBOT 大豆类市场形成提

振。 

2、由于各国已经确认厄尔尼诺气候已产生，这将影响东南亚棕榈油产量，

仍在支撑油脂行情，使其价格表现在商品中尤为耀眼。加上，5 月份棕榈油出口

需求强劲，船运调查机构 ITS 称，马来西亚 5 月份棕榈油出口量为 1,553,281

吨，比 4 月份的出口量 1,073,482 吨增长 44.7%，因为对印度、中国和欧洲的出

口增长。另外一家机构 SGS 预计 5月份马来西亚棕榈油出口为 155 万吨，环比增

长 44%。油脂价格波动率不断加大，为市场关注焦点。 

3、由于 5-8 月份国内大豆到港量过于庞大，据相关调查显示，2015 年 6 月

份国内各港口进口大豆预报到港 859 万吨，远高于往年同期，部分机构甚至预估

到港量达到 900 万吨，数量之大，令人吃惊。7 月份大豆到港最新预估维持在

850 万吨。虽然本周国内油厂开机率略有下降，但总体仍处于超高水平，油脂供

应量渐增，截止 5 日周五，国内豆油商业库存总量回升至 72.11 万吨，较上周同

期的 68.775 吨增 4.85%。而根据船运调查机构 SGS 公布的数据显示，中国 5 月

份从马来西亚装运棕榈油 393,475 吨，较 4 月份的 256,785 吨增长 53.23%。截

止 5 日周五，全国港口棕榈油库存 41.3 万吨，较上月同期的 37.25 万吨增 4.05

万吨，增幅 10.9%，且未来几个月豆油及棕榈油进口量也明显回升，油脂供应增
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加，但目前油脂市场需求旺季尚未到来，终端消耗不快，对油脂市场有压制。 

4、CFTC 发布的报告显示，投机基金在大豆期货和期权市场上减持净空单。

截至 2015 年 6 月 2 日的一周，投机基金在芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货

以及期权部位持有净空单 94,781 手，比一周前减少 9,182 手。目前基金持有大

豆期货和期权的多单达到 70,366 手，上周是 66,959 手；持有空单 165,147 手，

上周是 170,922 手。大豆期货期权空盘量为 983,354 手，上周是 946,375 手。供

需报告前周，基金减持净空单是对价格的一种积极态度。 

5、5-7 月，我国或有超过 200 万吨 DDGS 集中到港，2015 年第 23 周国内主

要港口进口 DDGS 走货不快，价格一路下行，本周港口 DDGS 库存量继续呈增长状

态，当周进口 DDGS 总库存量 36.2 万吨，较上周（第 22 周）的 34.6 万吨增加

1.6 万吨，增幅 4.6%，现主港集装箱自提价格在 1850-1910 元/吨，包货价格

1900-1910 元/吨，港口货源供应压力仍大，DDGS 后市还有下降空间，也将对粕

类的市场份额形成冲击。 

二、波动分析 

主要

合约 

周前收

盘价 

周收盘

价 
周涨跌 

周涨

跌幅% 

周振

幅% 

周日均成交

量 

周日均持仓

量 

豆粕

1509 

2,553  2,564  11  0.430

9 

2.585

2 

2,243,285  4,367,530  

豆油

1509 

5,738  5,808  56  0.973

6 

3.616

1 

860,968  657,356  

豆一

1509 

4,409  4,256  -134  -

3.052

4 

3.804

1 

95,424  130,156  

美豆周线小幅反弹，但 950 关口上方出现显著技术阻力，USDA6 月供需报告

将为市场提供指引，目前预期对价格较为有利。国内豆一播种季节的炒作告一段

落，出现较强的下跌趋势，收敛内外价差；粕类波动较窄，跟随美豆波动，油脂

表现较强的波动率，上涨势头仍在，油粕间多油空粕的套作思路维系。 

   三、结论和建议 

美豆播种进度放缓以及月度供需报告预期偏多，对价格或有提振。厄尔尼诺

事件的不断推进，对油脂趋势上涨带来支撑，尽管国内到港持续增加，现实的供

给扩张利空可能长期存在，但天气炒作预期成为主要交易线索，中短期交易重点

在于油脂多头，新高突破继续参与多单。 
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