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内容提要 

4 月 29 日及 5月 6日这两周，中美将再度开展磋商工作，从

外媒炒作 5-6 月中美有望达成和解来看，这两周或许已是磋商的尾

声，这将对未来中美能否加购美豆起到重要作用，其相关炒作或令

豆类油脂市场反复震荡。 

二季度油脂已步入消费淡季，然供给面依旧十分宽松，基本

面疲软使期价表现震荡偏弱。整体来看，菜油由于中加关系的不确

定性叠加当下库存相对偏低在油脂中较为强势；棕油由于受到马来

库存高企的影响，在油脂中表现最弱；豆油在中美贸易磋商结果落

地之前，期价变动幅度料不会太大。即菜油>豆油>棕油。从今年角

度来看，油脂期初库存偏高的局面下产量水平不减，油脂供过于求

的局面不会改变，但由于油脂价格连年下跌，目前已处于历史低位

区域，向下的空间应该不大，未来油脂价格仍处于震荡筑底阶段，

大行情仍需等待。 

Y1909 合约长线仍下降通道之中，短线已经下跌至 5450 一线

的支撑位置，由于处于历史底部区域，操作上中长线投资者可以关

注 5500 一线支撑情况，等企稳后逢低买入，止损设置在 5300 一线。 

     P1909 合约处于下降通道之中，目前处于下三角形支撑附近，

前期 4500 至 4600 一线的整理平台支撑较强，操作上，关注 4550

一线支撑，等待企稳后逢低买入，止损 4400。 

OI1909 近期走势明显强于豆油和棕榈油，菜油近期走势反复

是消息面变化所致，在三角形整理的压力线附近压力极大，基本面

不支持菜油单独走强，在下降压力线附近震荡整理的可能较大，操

作上不宜追高，观望为宜。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。

本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

一、现货分析： 

截止至 2019 年 04 月 19 日，张家港地区四级豆油现货价格 5,360 元/吨，较上一交易

日无变化。从季节性角度来分析，当前张家港地区四级豆油现货价格较近 5 年相比维持在

较低水平。 

 

截止 2019 年 04 月 19 日，毛豆油进口利润-56.63 元/吨。从季节性来看，毛豆油进口

利润目前处于历史的较高水平。 

 

 

截止至 2019 年 04 月 19 日，广东地区 24 度棕榈油现货价格 4,460 元/吨，较上一交易

日上涨 30 元/吨。从季节性角度来分析，当前广东地区 24 度棕榈油现货价格较近 5年相比

维持在较低水平。 

 

 

截止至 2019 年 04 月 19 日，江苏地区四级菜油现货价格 7,240 元/吨，较上一交易日

无变化。从季节性角度来分析，当前江苏地区四级菜油现货价格较近 5 年相比维持在较高

水平。 



     
 

2 

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。

本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

 

 

二、库存分析： 

截止 2019 年 04 月 19 日，豆油港口库存为 116.7 万吨，环比无变化。从季节性来看，

豆油港口库存位于历史较高水平。 

 

截止 2019 年 04 月 19 日，棕榈油港口库存为 74.9 万吨，环比无变化。从季节性来看，

棕榈油港口库存位于历史平均水平。 

 

 

 

截止 2019 年 04 月 19 日，期货交易所菜油注册仓单 22,126 手，有效预报加仓单合计

值 22,607 张，环比无变化，从季节性来看，期货交易所有效预报加仓单合计值位于历史较

高水平。 
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三、分析及操作策略： 

4 月 29 日及 5 月 6 日这两周，中美将再度开展磋商工作，从外媒炒作 5-6 月中美有

望达成和解来看，这两周或许已是磋商的尾声，这将对未来中美能否加购美豆起到重要作

用，其相关炒作或令豆类油脂市场反复震荡。 

国内油脂市场一向以棕榈油马首是瞻，作为占据全球植物油贸易 70%左右的第一大品

种，绝对拥有掌控价格走向的实力。不过，近来市场的焦点集中在菜油上，加拿大油菜籽

进口受限，供应趋紧的预期支撑菜油在一众弱势油脂油料中表现坚挺，然而同为油脂的豆

油、棕榈油持续表现不佳，究其原因，沉重的库存压力成为制约价格的重要一环。 

二季度油脂已步入消费淡季，然供给面依旧十分宽松，基本面疲软使期价表现震荡偏

弱。整体来看，菜油由于中加关系的不确定性叠加当下库存相对偏低在油脂中较为强势；

棕油由于受到马来库存高企的影响，在油脂中表现最弱；豆油在中美贸易磋商结果落地之

前，期价变动幅度料不会太大。即菜油>豆油>棕油。从今年角度来看，油脂期初库存偏高

的局面下产量水平不减，油脂供过于求的局面不会改变，但由于油脂价格连年下跌，目前

已处于历史低位区域，向下的空间应该不大，未来油脂价格仍处于震荡筑底阶段，大行情

仍需等待。 

Y1909 合约长线仍下降通道之中，短线已经下跌至 5450 一线的支撑位置，由于处于

历史底部区域，操作上中长线投资者可以关注 5500 一线支撑情况，等企稳后逢低买入，止

损设置在 5300 一线。  
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P1909 合约处于下降通道之中，目前处于下三角形支撑附近，前期 4500 至 4600 一线

的整理平台支撑较强，操作上，关注 4550 一线支撑，等待企稳后逢低买入，止损 4400。 

 

OI1909 近期走势明显强于豆油和棕榈油，菜油近期走势反复是消息面变化所致，在

三角形整理的压力线附近压力极大，基本面不支持菜油单独走强，在下降压力线附近震荡

整理的可能较大，操作上不宜追高，观望为宜。 
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