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油脂弱势持续，关注套利机会 

研究院 陈玮 
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油脂弱势持续，关注套利机会 

 整体弱：供应端复产，需求端——美对内补贴搁置，对外生柴反倾销
（阿根廷路易达孚，印尼金光） 

 

 油粕比 

 

 近月菜弱棕强 

 

 远月关注菜豆、菜棕扩大机会 

 9月菜豆油200元/吨以内可考虑扩大 
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油脂弱势持续，关注套利机会 
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减产影响已经过去 

                                               印尼平衡表 
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棕榈近月：斋月支撑 

                                                      印度：毛豆油和葵油 
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棕榈近月：中国洗船 

 近远月分化 
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国际豆棕价差见底，国内豆棕预期足 

 豆棕5月630元/吨，9月近900元/吨 
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油脂弱势持续，关注套利机会 

 整体弱：供应端复产，需求端——美对内补贴搁置，对外生柴反倾销
（阿根廷路易达孚，印尼金光） 

 

 油粕比 

 

 近月菜弱棕强 

 

 远月关注菜豆、菜棕扩大机会 

 9月菜豆油200元/吨以内可考虑扩大 
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油脂弱势持续，关注套利机会 

 做空9月油粕比 

 

 粕：等待4月反弹机会（对比今年与去年环境：库存、资金、价位） 

 美豆持续偏弱，面积增，南美出口放量最后一击； 

 国内榨利不佳，无新增船期压力，4-5月存塘鱼、禽类、猪需求抬升。 

 

 风险点： 

 3.31 

 反弹高度——单产的科技预期 
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本年度雷亚尔升值暂难影响南美出口增量 

 巴西雷亚尔年初至今升值5.4%，仍为阻碍农民销售和贴水下跌的主要
因素。1300万吨增产 

 2008年前至8月份，雷亚尔升值50%以上，也曾一度导致出口的放缓，
全年出口增长量仅有50万吨，而当时巴西是增产300万吨。 
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买船:南美放量可补足订单 

 中国的4月船期购买量已经超过90% 

 5月船期购买60% 

 6月船期购买30% 
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油脂弱势持续，关注套利机会 

 做空9月油粕比（菜粕？） 

 

 粕：等待4月反弹机会 

 美豆持续偏弱，面积增，南美出口放量最后一击； 

 国内榨利不佳，无新增船期压力，4-5月存塘鱼（调研）、禽类、猪
需求抬升。 

 

 风险点： 

 3.31 

 反弹高度——单产的科技预期 
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菜粕库存 
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油脂弱势持续，关注套利机会 

 整体弱：供应端无话题，需求端——美对内补贴搁置，对外生柴反倾
销（阿根廷路易达孚，印尼金光） 

 

 油粕比 

 

 近月菜弱棕强 

 

 远月关注菜豆、菜棕扩大机会 

 9月菜豆油200元/吨以内可考虑扩大 
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油脂弱势持续，关注套利机会 

 近月菜弱棕强 

 5.31，菜油仓单注销，市场关注菜油现货压力如何释放？ 

 棕榈油斋月需求与国内库存暂缓（洗船） 

 

 

 远月关注菜豆、菜棕扩大机会 

 9月菜豆油200元/吨以内可考虑扩大 

 逻辑：1、跨期价差结构；2、目前菜油库存压力小于去年，负价差难
见到。3、抛储压力实际分配：中小包装渠道 

 风险：棕榈油强势，挤占价差空间；美豆价格导致豆油成本端上移。 
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菜油压力最大的时期 

 库存、基差、提货 
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全球菜籽平衡表 
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广州市越秀区先烈中路65号东山广场东楼5、11、12层 

热线：400-628-0888       http://www.htgwf.com/ 


