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2018 年 9 月 10 日 周度报告 

猪瘟霜冻频袭 看多油粕比 

 

 

 核心观点 

◼ 豆系：高库存压制油脂价格表现。中美贸易战蔓延令中国大豆进口

成本及进口源不确定性增加，2018年进口总量预计下降，外加产区

受早霜天气影响，短缺预期加重。压榨加工利润尽管好转，但未来

美豆使用比例增加，利润容不乐观，猪瘟蔓延亦将影响豆粕需求及

开工率。相反，四季度豆油等油脂需求将随着节日备货而逐步复苏。  

◼ 菜籽系：过去三年我国每年平均拍卖国储菜油 165万吨，国储库存

大幅下降。近期拍卖还在持续进行，临储菜油即将清空。此外，中

国油菜籽种植面积持续下降，加拿大、欧盟 2018/19 年度菜籽产量

将下降，预期菜油中期供给存忧。 

◼ 棕榈油：二三季度是棕榈油季节性增产期，一般 8月为高点，而自

10月开始，季节性减产又将开始，棕榈油有望开始持续去库存。 

 

 策略建议 

1) 贸易战及早霜天气影响，豆一 1901合约 3800左右继续看多； 

2) 供需格局好转，油脂重心预期逐步上移，豆油 1901合约于 6000以

下继续看多； 

3) 豆粕受高库存及猪瘟影响，看多油粕比，目前 1.86，预期将回归至

2倍以上。 

 

 风险提示 

1) 贸易战趋缓； 

2) 天气等自然因素影响。 
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一、产业核心数据观测 

 

 

数据来源：wind资讯，前海期货  
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二、产业数据监测百图 

 

  豆系数据监测 

 

大豆进口利润改善 大豆基差接近转向正值 

  

 

豆油基差处于低位区间 豆粕基差低位反弹 

  

 

大豆中美盘面比价居于高位 豆油中美盘面比价居于高位 
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豆粕中美盘面比价居于高位 大豆玉米比价偏低 

  

 

豆油棕油盘面价差持于历史均值附近 豆菜粕比价居于偏高区间 

  

 

油粕库存比及价格比偏低 猪粮比价低位反弹 
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 菜籽系数据监测 

 

国内外菜籽价差居于高位 菜油/菜粕低位反弹 

  

 

豆菜粕单位蛋白价差居于低位 菜粕-DDGS 价差高位下跌 

  

 

现货菜油相对偏高 期货菜油相对偏高 
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菜油基差居于低位 菜粕基差低位反弹 

  

 

 棕榈油数据监测 

 

豆油棕油现货价差震荡走软 棕榈油盘面比价偏低 

  

 

棕榈油现货内外价比偏高 棕榈油基差偏低 
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免责声明 

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准确

性、完整性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人的投

资建议，且前海期货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作而造成的

损失不承担任何责任，敬请投资者注意可能存在的交易风险。 

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为

诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。 

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、

删节和修改，并保留我公司一切权利。 

  

  

关于我们 

总部地址：深圳市前海深港合作区梦海大道 5033号卓越前海壹号 A栋 26楼 08单元  

邮政编码：518052 

全国统一客服电话：400-686-9368 

网址：http://www.qhfco.net 

 

http://www.qhfco.net/

