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 行情回顾 

9 月 18日，国内油脂开盘后短暂走高，之后持续走低。豆油主力合约

报收 5,822.00 元/吨，涨幅-0.51%，成交量 43.21 万手，日增 16.49 万手，

持仓量 89.29万手，日增 0.92 万手。棕榈油主力合约报收 4,776.00 元/吨，

涨-1.57%，成交量 48.20 万手，日增 23.21 万手，持仓量 57.97 万手，日

增 5.60 万手。菜籽油主力合约报收 6,709.00 元/吨，涨幅-0.47%，成交量

30.82 万手，日增 10.38 万手，持仓量 42.15 万手，日增-0.10 万手。 

国际方面，美豆油大幅走低，报 27.3600 美元/磅，涨幅-1.23%，成交

量 4.61 万手，日增 0.44 万手，持仓量 27.52 万手，日增 0.54 万手。马

棕油受丰产和连盘双重影响下挫，报 2,177.00 林吉特/吨，涨幅-2.03%，

成交量 1.72 万手，日增-0.07 万手，持仓量 7.51万手，日增-0.55 万。 

现货方面，国内一级豆油报价持平，各港口豆油价格 5720 －5840 元/

吨，主力合约报升水-18 －102 元/吨。24°棕榈油港口报价下跌，各港口

价格 4740 －4830 元/吨，较昨日涨-80 －-40 元/吨，主力合约报升/贴水

-54 －36 元/吨。 

 要闻分析 

美国油籽加工商协会（NOPA）周一表示，美国 8 月大豆加工商压榨大豆

数量为 1.59 亿蒲式耳，低于预期，但创同期纪录高位，低于 7 月的 1.68

亿蒲式耳。在报告发布之前，预估的大豆压榨量区间在 1.60－1.675 亿蒲式

耳。8 月的压榨量为同期最高水平，超越了 2017年同期创下的 1.42亿蒲式

耳前高。随着压榨量走高，预计美豆油的库存也将继续增加，叠加中美贸易

关系的持续紧张，走货不畅，或对美豆油盘面形成压制，连豆油近期库存消

化速度缓慢，虽有 10%关税提振，但短期内上涨空间依旧有限。 

美国政府宣布自 2018年 9月 24 日起加征关税税率为 10%，2019年 1

月 1日起加征关税税率提高到 25%。中方决定对原产于美国的约 600亿美元

商品加征 10%或 5%的关税，自 2018年 9 月 24日起实施。贸易战进一步升级。 

据悉，2018/19 年度美豆对国内净出口，国内自从 5月 24 日买了 43.8万吨

后就没买美豆了，又取消了 12.6万吨的新作订单，目前是 2005 年以来记录

最低的水平。有关人士表示，当前国内油脂企业如果按照 25%的额外关税，

进口美国大豆已经能够产生利润，但截至目前我们仍然没有看到任何购买美

国大豆的迹象，其主要担忧来自非关税壁垒。在中美关系出现实质性缓和之

前，国内企业将不会进口美豆。在这样的背景下，持续看好远期豆油。 
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  操作建议 

单边：近期随着双节步步临近，需求受到拉动，国内油脂经过前期的筑

底，正在逐渐震荡上扬。但是，鉴于中美贸易关系的不确定性，趋势尚未明

朗，消息一出很可能对期价影响甚大。综合基本面和消息面，短期内菜油较

强，棕油较弱，豆油受消息波及最大，建议空仓观望。 

套利：近期受到猪瘟疫情影响，出现油强粕弱的局面，可逢低做多油粕

比。跨品种方面，短期内棕油虽然受中美贸易关系影响较小，但受外围油脂

市场影响强烈，油脂整体弱势疲软。长期来看由于菜油拋储结束后供给相对

受限，棕油到港陆续增加且需求有所回落，可做多菜棕价差。跨期方面，特

朗普推出的新关税将提振豆油远期价格，未出新政策之前看好豆油 15反套。 
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图 1 豆油内外盘主力合约走势  图 2 棕榈油内外盘主力合约走势 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 3 豆油量价分析  图 4 棕榈油量价分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 5 菜籽油量价分析  图 6 品种间比价 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 7 豆油仓单数量变化  图 8 菜油仓单数量变化 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 9 棕油各港口库存总计  图 10 油粕比走势 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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