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 行情回顾 

10月 11日，国内油脂开盘走低，随后技术性回调，但依旧难掩跌势，

收长阴线，回吐前两日涨幅。豆油主力合约报收 5,874.00 元/吨，涨幅

-1.67%，成交量 56.25万手，日增 2.56 万手，持仓量 87.02 万手，日增 0.48 

万手。棕榈油主力合约报收 4,718.00 元/吨，涨幅-1.71%，成交量 34.25

万手，日增 2.25 万手，持仓量 55.89 万手，日增 0.40 万手。菜籽油主力

合约报收 6,714.00 元/吨，涨幅-1.47%，成交量 35.22万手，日增 0.85 万

手，持仓量 40.15万手，日增-0.50 万手。 

国际方面，美豆油受 USDA报告影响尾盘走高，报 29.0200 美元/磅，

涨幅 0.31%，成交量 6.13 万手，日增 0.53 万手，持仓量 20.87 万手，日

增-0.39 万手。马棕油低开震荡，报 2,170.00 林吉特/吨，涨幅-1.05%，

成交量 1.37 万手，日增 0.72 万手，持仓量 7.26万手，日增-0.80 万手。 

现货方面，国内一级豆油跟盘下跌，各港口豆油价格 5750 －5870 元/

吨，较昨日涨-90 －-50 元/吨，对主力合约报升/贴水-124 －-4 元/吨。

24°棕榈油港口报价亦下跌，各港口价格 4700 －4780 元/吨，较昨日涨-60 

－-30 元/吨，对主力合约报升/贴水-18 －62 元/吨。 

 要闻分析 

根据昨日夜间发布的 USDA供需报告，美国豆油产量、库存预估与上月

相差不大，与上年相比产量调低 6万吨，期末库存调低 4 万吨，因此作为利

多信息支撑了昨日夜盘美豆油期价，但影响相对有限，后续美豆油或震荡回

调。 

据德国《油世界》发布的预测报告，由于加拿大、澳大利亚和中国的油

菜籽产量数据下调，虽然印度和前苏联产量增幅可以弥补部分减少量，但依

旧造成 2018/19 年度全球产量数据下调到 6420 万吨，比上年的 6640 万吨减

少220万吨。与此同时，2018/19年度全球油籽期末库存预计将大幅增加 1600

万吨，达到创纪录的 1.24亿吨。这意味着库存用量比高达 21.6%，远高于

2017/18 年度的 19.1%，也高于 2016/17 年度的库存用量比 20.3%。并且，

由于中美贸易战的关系，2019年 8月底美国油籽库存可能增加超过一倍，

达到 2450 万吨。从此项数据来看，贸易战长期进行对于美豆油盘面十分不

利，过剩库存无从消化或使盘面陷入泥沼。对于国内油脂而言，则很有可能

由于供给不足而哄抬油价，外盘内盘油脂期价走势将逐步显现分化。 
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油脂大幅走低，油粕比再度下探 
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  操作建议 

单边：鉴于国际油脂在假期间的明显涨势和中美关系进一步恶化，可逢

低做多豆油、菜油；棕油基本面较弱，可日内做多，但还需谨慎马来西亚报

告对盘面的不利影响。 

套利：产业利润套利方面，蛋白粕市场上基本面关注度明显弱于消息面，

油粕比还有进一步下探的可能，可少量做空油粕价差。跨品种方面，可进一

步少量、分阶段逢低做多豆粽价差，到达 1200 元/吨以上时酌情减仓，获利

离场。 
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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 棕油港口库存  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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