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兴证期货.研发产品系列    

油脂早报 

2019 年 4 月 1 日星期一 

油脂震荡 

内容提要 

贸易争端出现缓和，市场对贸易战解决乐观，美国暂缓对中国商品加征新

的关税，中国将大量进口美国大豆，对豆类油脂价格利空；美国农业部 3月报

告显示，美豆产量 45.44 亿蒲（2月 45.44 亿蒲），压榨 21.00 亿蒲（2月 20.90

亿蒲），出口 18.75 亿蒲（2月 18.75 亿蒲），期末 9.00 亿蒲（预期 8.98 亿蒲，

2月 9.10 亿蒲）。阿根廷大豆产量 5500万吨（预期 5520 万吨，2月 5500 万吨），

巴西大豆产量 1.165 亿吨(预期 1.154 亿吨，2月 1.17 亿吨)。美豆压榨小幅调

高虽说令期末结转库存小幅下调，且巴西产量稍高于预期，报告影响偏空。 

 

行情回顾 

3 月 29 日，大连豆油 Y1905 维持震荡走低，持仓量减少；棕榈油 P1905

合约震荡走低，持仓减少。 

 

 

 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油1905 5,376 -44 447,564

棕榈油1905 4,322 -56 495,254
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市场消息 

周五美国大豆现货市场下跌。周五美国农业部发布的报告显示美国大豆库

存庞大，对大豆价格构成压力。美国农业部季度库存报告显示，3 月 1 日

美国大豆库存为 27.16 亿蒲式耳，创下历史同期最高纪录，高于业内预期

的 26.83 亿蒲式耳。美国农业部周五发布的播种意向报告显示，农户计划

在 2019 年播种 8461.7 万英亩大豆以及 9279.2 万英亩玉米。周五美国农业

部发布的单日出口销售报告显示，私人出口商报告对中国售出 81.6 万吨大

豆，在 2018/19 年度交货。在伊利诺伊州的中部地区，大豆加工厂收购大

豆的平均报价为每蒲 8.5375 美元，比上一交易日下跌 5.25 美分。基差报价

是比 CBOT 的 2019 年 5 月大豆期价每蒲低了 38 美分到 23 美分。周五，芝

加哥期货交易所（CBOT）大豆期货收盘下跌。2019 年 5 月交割的大豆期

约收低 5.25 美分，报收 884.25 美分/蒲；7 月大豆期约收低 5.25 美分，报

收 897.75 美分/蒲。 

周五，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场下跌，也是六个

交易日以来第五个交易日下跌，追随中国大商所植物油市场的跌势。截至

收盘，棕榈油期货下跌 2 令吉到 18 令吉不等，其中基准 6 月毛棕榈油期约

下跌 17 令吉或 0.7%，报收 2103 令吉/吨，约合每吨 516.18 美元。早盘基

准期约一度跌至 3 月 19 日以来的最低水平 2095 令吉。从周线图上来看，

棕榈油市场下跌 2.8%，3 月份下跌 0.7%，也是连续第二个月下跌。棕榈油

价格一直受到 3 月份棕榈油增产以及马来西亚棕榈油库存高企的压制。从

季度来看，1 季度棕榈油价格下跌 0.7%。2 月份马来西亚棕榈油库存环比

增加 1.3%，达到 305 万吨，而产量减少 11.1%，为 154 万吨。一位吉隆坡

交易商称，棕榈油价格追随竞争性植物油市场的跌势。 

 

 

后市展望及策略建议 

中美贸易谈判前景乐观；南美大豆情况好转，预期对豆类油脂价格利
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空；印度下调棕榈油进口关税短期对棕榈油消费利好，后续还需要关注；

马来西亚棕榈油进入到季节性去库存阶段，但 2 月数据显示出口下降幅度

达到 21%，导致库存增加，与市场预期相反，利空价格；受豆粕需求放缓

超预期，大豆压榨量未来减少，豆油供求将趋紧张，中长期仍将维持偏强，

但短期受需求放缓，豆油库存小幅反弹，对价格不利，油脂维持区间震荡，

仅供参考。
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