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 行情回顾 

9 月 19日，国内油脂开盘后持续走低，棕油跌幅居前。豆油主力合约

报收 5,778.00 元/吨，涨幅-1.20%，成交量 32.07 万手，日增-11.15 万手，

持仓量 90.56万手，日增 1.27 万手。棕榈油主力合约报收 4,732.00 元/吨，

涨-1.70%，成交量 33.98 万手，日增-14.22 万手，持仓量 57.80 万手，日

增-0.17 万手。菜籽油主力合约报收 6,637.00 元/吨，涨幅-1.62%，成交量

25.85 万手，日增-4.97 万手，持仓量 42.12 万手，日增-0.02 万手。 

国际方面，美豆油窄幅震荡，尾盘收涨，报 27.5500 美元/磅，涨幅

0.66%，成交量 6.30 万手，日增 1.61 万手，持仓量 27.58 万手，日增 0.06 

万手。马棕油震荡走低，报 2,136.00 林吉特/吨，涨幅-1.93%，成交量 1.14

万手，日增-0.58万手，持仓量 6.61 万手，日增-0.90万。 

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-62 －58 元/吨。24°棕榈油港口报价持平，各港口价

格 4740 －4830 元/吨，主力合约报升/贴水-98 －-8 元/吨。 

 要闻分析 

西马南部棕榈油协会（SPPOMA）公布数据显示，9月 1－15日马来西亚

棕榈油单产环比上个月同期增加 14.07%，出口率环比减少 0.27％，产量环

比增加 12.65％。船运调查机构 SGS 周二表示，马来西亚 9月 1-15 日棕榈

油出口料为 77.70万吨，较上月同期的 40.39 万吨，大增 92.4%。受到消息

影响，马棕油大幅走低，跌至两个月低位。虽然马来西亚出口量大增，但是

单产增加叠加库存高企都制约了马棕油下一步涨势。受马棕油的影响，连棕

油也表现疲软，带动整体油脂不断下挫。 

下半年抛储的菜油中，7月 17 日抛储成交 5.47 万吨，7 月 25日成交 0.24

万吨，按照竞价销售规则（2 个月出库），以上两批菜油分别于 9 月 17日和

9 月 25日由国储出库转为商业库存，短期内对期价形成利空。菜粕方面，

近期菜籽油厂开机率上升，而库存和未执行合同双降，暗示贸易商提货积极

性增加，且随着水产旺季的到来，菜粕的下跌走势或受到支撑。 
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双节备货接近尾声，油脂弱势震荡下跌 
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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，消息出台对期价影响甚大。综合基本面和消息面，短期内棕油较弱，豆

油受消息波及最大，建议空仓观望。 

套利：近期受到贸易战的影响，豆粕持续挺价，油脂受库存影响相对弱

势，形成粕强油弱的局面，可适当做空油粕比。跨品种方面，短期内棕油受

到库存和单产两方面因素的制约，表现相对弱势，可继续做多豆棕价差。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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