
棕榈油

P2505 成交/持仓排名（20250304）：



市场动向

据同花顺消息，当地时间 3月 3日，特朗普表示，4 月 2 日将对进口

农产品加征关税，美国农产品将在美国国内销售。他还表示，对等

关税将于 4 月 2 日开始征收，美国对墨西哥和加拿大商品征收 25%

的关税将于 3 月 4 日生效。中国对美国最新一轮关税措施迅速作出

反击，将价值 210 亿美元的美国农产品和食品进口关税上调。OPEC+

宣布将自 4 月 1 日起重启石油增产计划，欧佩克代表称，欧佩克+将

在 4 月继续执行每日增产 13.8 万桶的计划，这将是为恢复停产两年

多的产量而进行的一系列月度增产中的首次增产，到 2026 年产量将

逐步恢复到每天 220 万桶，国际原油市场遭遇多重利空冲击。欧盟

委员会报告称，2024/25 年度欧盟油籽(油菜籽、葵花籽和大豆)产量

预期维持不变，仍为 2779 万吨，低于上年的 3233 万吨。其中油菜

籽产量调低 2 万吨至 1689 万吨，低于上年的 1974 万吨；大豆产量

调高 1 万吨至 285 万吨，略高于上年的 279 万吨。欧盟委员会报告

称，2024/25 年度欧盟油籽进口预期调高到 2134 万吨，高于上次预



测的 2104 万吨，也高于上年的 1946 万吨。油籽压榨量调高到 4440

万吨，高于上次预测的 4413 万吨，但是低于上年的 4647 万吨。据

马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 2 月 1-28 日棕榈油出口量

为 1009634 吨，较上月同期出口的 1103496 吨减少 8.5%。船运调查

机构 ITS 数据显示，马来西亚 2 月 1-28 日棕榈油出口量为 1061765

吨，较上月同期出口的 1192328 吨减少 11%。东南亚洪水警告或持续

至 3 月，2月马棕出口继续下滑，预计月末库存 150 万吨附近；POC

会议释放东南亚未来几个月累库且软油的价格优势抑制棕榈油需求

的信号。

行情研判

国际油价破位下跌，农产品加征关税扰动，能源需求减少担忧

加剧，外部利空突袭加上季节性增产刺激，棕榈油调整破位下

行。我们在 2 月 25 日《棕榈油：需求扰动 再次调整》中从需

求端角度对棕榈油调整展开有过预期，但那是短期涨幅较大后

的正常调整，目前已经调整破位，调整幅度也加大。上海大陆

期货投资咨询部认为，上周 POC 会议产量利空，会议释放东南

亚未来几个月累库，基本面表现已经走弱，而且 B40 未有实施

消息出现，短期缺乏明显利多交易，加上欧佩克+增产原油下

跌拖累，短期棕榈油选择破位调整来释放利空情绪，趋势也面

临走弱风险。下方关键支撑 8850 已经受到冲击，近期观察是

否能够企稳，跌破则阶段性转弱，企稳则仍可按低多策略对待。



豆粕

*M2505 成交/持仓排名(20250304)：



市场动向

据同花顺消息，USDA农业展望论坛预计2025年美豆播种面积为8400

万英亩，较市场预期减少 40 万英亩，预计 2025/2026 年度大豆结转

库存为 3.2 亿蒲式耳，低于 2024/2025 年度 3.8 亿蒲式耳的结转量。

美豆面积预测数据为新作供需偏紧奠定基调。特朗普宣布，3 月 4

日再次给中国加关税。同时，对加拿大和墨西哥进口商品的关税，

将按计划于 3 月 4 日生效。美对外关税频繁增加威胁其国内农产品

出口，CBOT 大豆承压再度逼近 1000 整数关口。国家粮油信息中心：

监测显示，2月 28 日当周，主要油厂大豆压榨量 198 万吨，周环比

下降 17 万吨，同比增加 2 万吨。2 月份油厂大豆压榨总量为 654 万

吨，低于 1 月份的 731 万吨，去年同期为 530 万吨。2 月 USDA 农产

品展望论坛对美豆存在播种面积下调预期，目前预估为8440万英亩，

比 1 月定产减少 270 万英亩，利多美豆；3 月随着巴西大豆出口不断

增加，全球大豆供应压力缓解，巴西大豆升贴水及美豆均将承压，

国内进口大豆成本走低或拖累豆粕；3 月中旬国内油厂停机或达高

峰，国内豆粕缺货炒作也将触及顶点，利多豆粕；4 月随着进口大豆

逐步到港，国内豆粕现货紧缺得到缓解，利空豆粕。从 4 月下半月

开始巴西新豆将陆续到港，届时国内大豆供给紧张的格局将得以逐



渐缓解。昨日，国务院关税税则委员会关于对原产于美国的部分进

口商品加征关税的公告，经国务院批准，自 2025 年 3 月 10 日起，

对原产于美国的部分进口商品加征关税。

行情研判

国内豆粕现货紧缺问题短期支撑盘面，现货价格易涨难跌，美

关税政策频繁变动引我国反制，豆粕冲高回落遇阻。我们在 2

月 25 日《棕榈油：需求扰动 再次调整》中对近期豆粕低库存

低供应做了简单分析，认为短期强势难改，同时也认为高度有

限，给出的观察高度 3000 目前已经实现，且展现了一定阻力。

上海大陆期货投资咨询部认为，基于关税事件驱动，豆粕盘面情绪

偏强，实现了冲击 3000 目标，随着进口大豆逐步到港，国内豆粕现

货紧缺格局势必得到缓解，3月中旬国内油厂停机达峰后，国内豆粕

缺货炒作也将触及顶点，届时注意豆粕重新震荡回落风险。关键压

力仍在 3000 一带，冲击但无法有效突破可作为阻力增加参考，

下方支撑 2900，观察回落节奏。



铁矿

*I2505 成交/持仓排名(20250304）：



市场动向

据 Mysteel，3 月 3 日，全国主港铁矿石成交 104.70 万吨，环比增

25.2%；237 家主流贸易商建筑钢材成交 11.13 万吨，环比增 11.4%。

2025 年 02 月 24日-03 月 02日中国 47 港铁矿石到港总量 1886.1 万

吨，环比减少 389.0 万吨；中国 45 港铁矿石到港总量 1803.2 万吨，

环比减少 299.6 万吨；北方六港铁矿石到港总量 826.0 万吨，环比

减少 395.8 万吨。据 Mysteel 调研，唐山部分独立型钢厂接到口头

通知，3 月 4 日 0 时至 12 日 24 时，唐山独立轧钢企业全部停产。唐

山地区样本企业 35 家型钢厂预计开工率降至为 8%，日产量影响约 5

万吨。截至 3 月 3 日一周，全国 38 个城市，共计 135 个仓库的城市

钢材总库存量为 1089.91 万吨，较同口径上周环比增加 9.17 万吨，

增幅 0.85%。2024 年 2 月 24 日-3 月 2 日期间，澳大利亚、巴西七个

主要港口铁矿石库存总量 1244.5 万吨，环比下降 133.6 万吨，目前

库存绝对量略低于年初以来的平均值。Mysteel 统计本期全球铁矿石

发运总量 3395.4 万吨，环比增加 328.5 万吨，再创近五年内历史同
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期新高。其中澳洲巴西铁矿发运总量为 2737.6 万吨，环比增加 162.2

万吨，非主流地区发运量也有显著上行。

行情研判

海外发运大幅回升，铁矿供应扰动消退，宏观面存不和谐因素，

贸易纷争再起，市场风险资产偏好较低，铁矿石短期跟随调整。

铁矿主力 05 合约虽然基本面有所改善，但短期走势跟随风险资

产风险偏好而走弱，因为近期全球风险资产都有较大回调。本

次回调现货跌幅较小，基差走阔，体现的更多是情绪面的波动，

而钢厂库存走低，有进一步补库的驱动，随着控产消息逐步消

化、钢厂的利润好转，铁矿石价格弹性增强，加上两会政策预

期，政策端出利好可能性增加，多单可背靠基差逢低布局。05

合约正在验证下方关键支撑 780，观察是否有效，企稳后再尝

试低多策略，上方短期压力 815，若企稳观察反弹情况。


