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宝城期货豆类油脂早报（2024 年 4 月 16 日）

品种策略参考

时间周期说明：短期为一周以内、中期为两周至一月(以前一日夜盘收盘价为基准)

品种 短期 中期 日内 策略参考
核心逻辑概要

<点击目录链接，直达品种策

略解析>

豆粕 2409 震荡 震荡
震荡

偏弱
做多

美农报告符合市场预期，北

美春播即将开启，南美天气

和出口，进口到港节奏，油

厂开工节奏，备货需求

豆油 2409 震荡 震荡
震荡

偏弱
观望

美豆油库存，国内油厂库存，

渠道备货需求

棕榈 2409 震荡 震荡
震荡

偏弱
观望

马棕产量和出口，印尼出口，

主产国关税政策，国内到港、

库存，备货需求

备注：

1.有夜盘的品种以夜盘收盘价为起始价格，无夜盘的品种以昨日收盘价为起始价格，当日日盘收盘

价为终点价格，计算涨跌幅度。

2.跌幅大于 1%为下跌，跌幅 0~1%为震荡偏弱，涨幅 0~1%为震荡偏强，涨幅大于 1%为上涨。

3.震荡偏强/偏弱只针对日内观点，短期和中期不做区分。

 主要品种价格行情驱动逻辑—商品期货农产品板块

品种：豆粕（M）

日内观点：震荡偏弱 中期观点：震荡

参考策略：做多

核心逻辑：近期外盘美豆期价陷入震荡，在美国农业部报告预期兑现后，市场关注焦点转向美豆春播。短

期美豆进入震荡盘整期。4 月中下旬后进口大豆陆续到港，国内豆粕供应是否改善仍需密切关注油厂开工

率的变化。下游饲料企业在物理库存天数历史同期低位的背景下，被动补库情况有所增加，部分饲料企业

配方中提高豆粕添加比例，油厂豆粕库存加速去化，豆粕价格获得较强支撑。后期关注油厂远期买船节奏

和豆粕基差变化，4月份市场供需矛盾将更多转向需求拉动，重点关注需求增量能否消化产量增幅。盘面

来看，伴随资金换月，在消化了外盘的影响之后，豆粕强势格局凸显，内强外弱持续。同时，随着油脂期

价陷入震荡，油粕比迎来修复。
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品种：棕榈油(P)

日内观点：震荡偏弱 中期观点：震荡

参考策略：观望

核心逻辑：随着马来西亚棕榈油产量从减产转向增产，市场密切关注棕榈油出口需求的变化。目前马来西

亚棕榈油出口需求保持强劲。MPOB 发布月报显示，马来西亚 3月底的棕榈油库存降至十个月低点，因出口

量大幅增长，抵消产量反弹的影响。马来西亚是仅次于印尼的全球第二大棕榈油生产国，其库存的减少将

有助于支撑本月早些时候升至一年高点的基准毛棕榈油期货价格。数据显示，马来西亚 3 月底棕榈油库存

较前月下滑 10.68%，至 171 万吨，为去年 5 月以来最低水平。MPOB 数据显示，马来西亚 3 月毛棕榈油产

量较 2 月增加 10.57%至 139 万吨，棕榈油出口量攀升 28.61%至 132 万吨。此前公布的一项调查显示，3 月

棕榈油库存预计为 179 万吨，较前月下滑 6.65%；产量预计为 138 万吨，出口量预计为 123 万吨。需求来

看，印度炼油协会的数据显示，3 月份印度棕榈油进口量环比降低 2.5%，创下 10 个月来的最低点，因为

棕榈油价格相对葵花籽油缺乏吸引力，促使买家转向价格相对便宜的葵花籽油。国内进口利润窗口关闭，

近月买船偏少，库存加速去化对棕榈油期价构成支撑。但由于棕榈油相比豆油和葵籽油持续强势，这也削

弱棕榈油在油脂板块中的消费预期。盘面来看，随着近期国际油脂期价走势出现差异，国内三大油脂内部

或将出现强弱转换，短期油脂期价迎来高位震荡。

（仅供参考，不构成任何投资建议）

< END >
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