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 行情回顾 

11 月 22日，菜油走势依旧偏强，尾盘走高；豆油和棕油维持窄幅

震荡。豆油主力合约报收 5,412.00元/吨，涨幅 0.15%，成交量 19.95

万手，日增-12.35 万手，持仓量 52.54万手，日增-0.25 万手。棕榈

油主力合约报收 4,182.00元/吨，涨幅 0.19%，成交量 21.57 万手，日

增-18.87 万手，持仓量 37.90万手，日增-1.22 万手。菜籽油主力合

约报收 6,388.00元/吨，涨幅 0.85%，成交量 13.54万手，日增-6.09 万

手，持仓量 24.01万手，日增 0.16 万手。 

国际方面，美盘适逢周四感恩节，休盘一天。马棕油有小幅反弹且

换至 1902合约，报 2054.00 林吉特/吨，涨幅 2.39%，成交量 2.27 万

手，日增 0.96 万手，持仓量 7.56 万手，日增 2.24 万手。 

现货方面，国内一级豆油报价与昨日持平，各港口豆油价格 5340 －

5460 元/吨，对主力合约报升/贴水-72 －48 元/吨。24°棕榈油港口

报价与昨日持平，各港口价格 4200 －4350 元/吨，对主力合约报升/

贴水 18 －168 元/吨。 

 要闻分析 

据德国汉堡的行业刊物《油世界》周三称，由于美国和中国的大豆

产量预测值下调，2018/19年度全球大豆产量过剩量（用当年产量减去

当年消费量的差值）也做了下调。不过，过剩量依然高达 1500 万吨，

这将导致全球大豆期末库存比上年提高 1500万吨。不过大多数库存增

长将出现在美国和阿根廷，而中国和巴西的大豆库存将会同比降低。预

计后续连豆油和美豆油的走势将跟随各国基本面进一步呈现分化，就国

内而言，假定 G20会议未对调整关税问题，四季度或迎来供应偏紧的局

面，期价或随之抬升；与此同时，美豆油由于国内库存积压，基本面会

相对偏弱，期价或维持低位。 

据彭博社报道，农业咨询公司 AgRural的分析师表示，由于厄尔尼

诺现象，巴西最大的大豆产区马托格罗索州可在圣诞节前就开始收割，

而不是像往年一样等到年底。提前近一周开始收获以及下一轮播种，意

味着在 2019年 1月底之前，主产区可以出产更多大豆。如果如这位分

析师所料，巴西大豆将填补国内一季度的油脂需求，美豆在国内进口大

豆中的比例也将进一步下降。 
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油脂走势分化延续，可持菜棕价差套利 
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 操作建议 

单边：油脂由于基本面延续弱势，期价偏于空头趋势，短期来看仍

有继续下探的可能，但当下消息面对期价刺激较大，应密切关注中美关

系和马盘的新动向，豆油最易受消息面影响，建议平仓观望。 

套利：豆粽价差已回归常值，但当下消息面对期价影响巨大，并非

做多价差的优良时机，仍需等待。菜油和棕油价格相对豆油受消息面影

响较小，表现相对稳定，加之菜油基本面强于棕油，可尝试做多菜棕价

差。 
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相关图表 
 

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 豆油基差 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 棕榈油量价分析  图 6 棕榈油基差 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 菜籽油量价分析  图 8 菜籽油基差 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 豆油仓单数量变化  图 10 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 11 棕油港口库存  图 12 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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