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食用油脂春节后有望延续上行趋势 

` 

2016 年头两个月全球金融市场便风云突变。美联储于 1 月的议息会议宣布维持利率不

变，并在政策声明中承认，美国经济增长已经放缓。同时美联储表示正在“密切监视”全球

经济与金融局势发展，将评估未来的风险平衡。当时市场预计 3 月会议加息的概率也不过

34.2%。 

 

随后美股市场疯狂的抛售使得市场对于美国经济衰退的担忧持续升温，而包括耶伦在内

的的多位美联储高官的讲话让三月加息的可能性一降再降，投资者开始追逐国债和黄金等避

险资产，而美元指数不断下跌。2016 年 2 月才过去了不到两周的时间里，美元指数已经从

99.55 下跌到了最低 95.84，跌幅达到 3.7%，从去年十二月的近年新高至今跌幅已经近 5%。

目前利率市场显示美联储 2016 年加息超过一次的概率只有 13%，与去年 12 月美联储点阵

图所暗示的 4 次大相近庭。美联储前主席伯南克也认为，美元已基本见顶，美元升值趋势大

部分可能已实现，我们可能不会再看到美元大幅度的升值。美元指数依然保持低迷的态势，

将为原油等以美元计价的大宗商品现货价格提供支撑。从图 1 中，美元指数与油脂类商品走

势呈负相关。 

 

图 1：美元指数与油脂类现期货报价 

 

数据来源：Wind 数据 
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图 3、马来西亚棕榈油当月产量与出口 

 

数据来源：Wind 数据 

 

在豆油方面，截至春节假期前，国内进口大豆港口库存为 631.6 万吨，与上周相比库存

量下降，12 月美豆到港高峰已过，且压榨利润较为稳定，库存得以逐步消化。国内豆油商

业库存为 76.55 万吨，低于去年同期 88.50 万吨，低约 13.5%。虽然去年全球大豆丰收，供

给量较大，目前国内进口大豆库存与豆油商业库存压力并不大，下游消费需求旺盛。加之节

后，各油厂恢复开机时间不一，供应量短期内未必能迅速恢复，油脂价格将有望迎来短期反

弹。 

 

图 4、国内进口大豆库存 
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总体来看，农历春节以后，油脂类市场供求情况将从宽松状态转为短期内从紧的格局，

价格走势短期内将稳中有涨，虽长期上涨趋势暂未形成，短期内却不宜过分看空。我们认为，

棕榈油 1605 合约有望在 3 月中旬前上升到 5300 上方，如果宏观环境有利，甚至可以挑战

2015 年夏季高点 5500-5600 区间。 

 

 

 

 

研究所 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和

行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究部。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 
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免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包

含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作

者无关。 

 


