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油脂震荡调整 

内容提要 

中美贸易争端升级，贸易战升级到汇率战，对美国大豆出口不利。国内进

口大豆成本预期大幅增加将支撑豆类油脂价格上涨。美国农业部 8 月报告显示，

美新豆播种面积 7670 万英亩（预估 8100、上月 8000、上年 8920），收割面

积 7590 万英亩（预估 7990、上月 7930、上年 8810），单产 48.5 蒲（预估

47.5、上月 48.5、上年 51.6），产量 36.80 亿蒲（预估 37.83、上月 38.45、

上年 45.44），出口 17.75 亿蒲（上月 18.75，上年 17.00），压榨 21.15 亿蒲（上

月21.15、上年20.65），期末库存7.55亿蒲（预期8.21，上月7.95，上年10.70）。

美新豆单产维持上月预估不变，但面积意外大幅下调，总产量仍被调低，压榨

维持上月预估不变而出口预估则有所调低，期末结转库存下调，且明显低于此

前预期，本次报告对大豆市场影响偏多。季度库存报告，截止 6 月 1 日库存，

其中大豆 17.90 亿蒲，此前市场预估为 18.56 亿蒲，去年同期为 12.19 亿蒲。

大豆季度库存维持历史新高。 

 

行情回顾 

8月21日，大连豆油主力合约Y2001震荡，持仓量增加；棕榈油主力P2001

合约维持震荡，持仓量增加。 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油1909 6,150 -34 986,778

棕榈油1909 4,728 -38 475,450
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市场消息 

1、 周三，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场收盘上涨，因为技术

买盘活跃，美国大豆单产前景存在不确定性。截至收盘，大豆期货上涨

4.25 美分到 5 美分不等，其中 9 月期约收高 4.75 美分，报收 860.50

美分/蒲式耳；11 月期约收高 4.75 美分，报收 873 美分/蒲式耳；1 月

期约收高 4.75 美分，报收 886.75 美分/蒲式耳。本周 Pro Farmer 公司

对中西部地区进行实地考察，结果发现北达科他州和印地安纳州的大豆

结荚量低于平均水平，说明大豆单产可能偏低，这支持豆价。考察工作

将于周四在明尼苏达州结束。Pro Farmer 的总编将于随后一天发布美

国大豆和玉米产量预测数据。气象预报显示，美国中西部地区温度可能

低于正常水平，这将会放慢美国玉米和大豆作物生长。而今年春季天气

多雨，已经造成播种大范围耽搁。这也支持豆价。一位分析师称，一些

气象云图显示 9 月份第一周的温度将比正常低 10 到 15 华氏度，这不

会杀死作物，但是作物需要生长。（来源：天下粮仓） 

2、 周三，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场收盘上涨超

过 1%，因为数据显示棕榈油产量增长速度低于预期。截至收盘，基准

11 月毛棕榈油期约上涨 1.4%，报收 2208 令吉/吨，约合每吨 528.86

美元。这是一周来的最大单日涨幅。盘中基准期约一度涨至 2210 令吉

的高点。一位吉隆坡交易商称，棕榈油市场受到产量增长放慢的支持。

一家加工商协会发布的数据显示，8 月份前 20 天棕榈油产量增幅低于

上月同期。7 月份马来西亚棕榈油产量增加 15.1%，达到 174 万吨，这

是今年以来的最大单月涨幅。这也是自 2018 年 3 月份以来的最大环比

增幅。（来源：天下粮仓） 

 

 

后市展望及策略建议 

中美贸易争端持续。美国农业部 8 月月度报告维持中性偏多。南美大
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豆供求宽松对豆类油脂价格利空。受豆粕需求放缓影响，国内大豆压榨量

减少，豆油供应维持低位。国内豆油将逐步进入消费旺季，后期豆油成交

将逐步增加。马来西亚棕榈油出口数据反弹，产量增加高于预期，期末库

存小幅下降，对棕榈油价格偏多。综合来看，油脂后期将逐步进入消费旺

季，油脂价格中长期将震荡偏强，仅供参考。



周度报告                                      

 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于

本人的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不

受任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观

点、结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致

及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见

解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日

期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服

务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告

充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户

应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）

咨询独立投资顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引

致的损失负任何责任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或

部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责

任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货

研究发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 


