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油脂早报 

2018年 3月 23日星期五 

油脂区间震荡 

内容提要 

美国农业部 3月月报显示，美国大豆产量 43.92 亿蒲（上月 43.92、上年

42.96），期末 5.55 亿蒲（华尔街预期 5.29、路透预期 5.30、上月 5.30、上年

3.02）。巴西产量 11300 万吨（华尔街预期 11400、路透预期 11390、上月 11200、

上年 11410）；阿根廷产量 4700 万吨（华尔街预期 4810、路透预期 4840、上月

5400、上年 5780）。美豆出口大幅下调导致结转库存明显高于预期。但阿根廷

产量大降 700 万吨超出预期，而巴西产量仅调增 100 万吨低于预期，本次报告

影响中性偏多。 

 

行情回顾 

3 月 22日，大连豆油 Y1805 维持震荡反弹，持仓减少；棕榈油 P1805 合

约维持震荡，持仓量增加。 

合约 收盘价 涨跌 持仓量 

豆油 1805 5,678  50  517,352  

棕榈油 1805 5,120  6  280,372  

 

市场消息 

1、 周四，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场连续第三个交

易日上涨，因为需求强劲，交易商密切关注中美贸易争端是否
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会影响到大豆行业。截至收盘，大豆期货上涨 0.25 美分到 0.75

美分不等，其中 5 月期约收平，报收 1029.75 美分/蒲式耳；7

月期约收高 0.25 美分，报收 1040.75 美分/蒲式耳；11 月期约收

0.50 美分，报收 1026.75 美分/蒲式耳。由于华盛顿地区天气恶

劣，美国农业部的周度出口销售报告推迟到周五出台。市场担

心贸易战可能会影响到美国谷物和大豆出口，压制大豆市场的

上涨势头。美国总统特朗普准备宣布对美国商品征收高达 600

亿美元的关税。美国农业部海外农业局发布的最新参赞报告显

示，参赞预计 2018/19 年度中国大豆进口量将达到 1 亿吨，高于

本年度的 9700 万吨。德国商业银行称，中国可能转向巴西和阿

根廷等其他供应国寻购大豆，不过阿根廷天气干旱，造成大豆

急剧减产，可能使得中国的采购更为困难。分析机构 Agroconsult

称，今年巴西大豆出口有望创下历史最高纪录，因为阿根廷大

豆因为干旱而减产。国际谷物理事会 IGC 预计 2017/18 年度全

球大豆期末库存将达到4200万吨，比2月份的预测低200万吨。

由于需求良好，2018/19 年度全球大豆期末库存将进一步降至

3900 万吨。阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所将大豆产量预测

数据下调至 3950 万吨，低于上月预测的 4200 万吨。 

2、 周四，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场收盘

互有涨跌，其中主力期约略微下跌，因为马来西亚政府将于 4

月份恢复毛棕榈油出口关税。截至收盘，棕榈油期货下跌 1 令

吉到上涨18令吉不等，其中基准6月毛棕榈油期约下跌1令吉，

报收 2447 令吉/吨，约合每吨 626.28 美元。周四，棕榈油期货

成交量估计为 66,363 手，每手为 25 吨。一位交易商称，马来西

亚恢复出口关税，对棕榈油期货构成下跌压力。马来西亚将 4

月份毛棕榈油出口关税定在 5%。今年年初时政府取消棕榈油出

口关税三个月，旨在提高需求以及提振价格。该政策将于 4 月 7

日到期。亚洲电子交易时间芝加哥期货交易所（CBOT）豆油走
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低，令吉汇率反弹，也对盘面利空。周四，令吉兑换美元的汇

率上涨 0.3%，为 1 美元兑换 3.912 令吉。令吉上涨，削弱马来

西亚棕榈油出口竞争力。另外一位交易商称，棕榈油市场呈现

区间振荡态势，将会受到新消息的左右，不过库存将是决定性

因素。马来西亚棕榈油协会将于本月发布全国产量预测数据。

这位交易商称，任何消息将会左右价格。4 月份恢复出口关税肯

定带来利空影响。 

 

 

后市展望及策略建议 

美国农业部 3 月报告中性偏多，阿根廷大豆产量继续存在下调可能。

下周末阿根廷将出现降雨有利于晚播大豆生长，对价格利空；市场预期美

豆种植面积继续大幅提高对豆价有压力；印度大幅提高棕榈油进口关税不

利于消费；国内豆油库存维持历史高位，但库存逐步走低。马来西亚棕榈

油 2 月产量减少，但出口大幅萎缩，库存高于市场预期，后期压力将更大，

马来棕榈油的产量可能成为价格影响的重要因素；近期油脂区间震荡，建

议投资者暂观望，仅供参考。
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