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油脂调整暂观望 

内容提要 

中美贸易谈判出现波折，外盘震荡回调。市场传言中美第一阶段协议的签

署可能要到明年，对美豆价格利空。国内进口大豆供应压力较大，但外盘上涨

可能导致成本增加。美国农业部 11 月报告显示，美豆播种面积 7650 万英亩

（上月 7650、上年 8920），收割面积 7560 万英亩（上月 7560、上年 8760），

单产 46.9（预估 46.6、上月 46.9、上年 50.6），产量 35.50 亿蒲（预估 35.10、

上月 35.50、上年 44.28），出口 17.75（上月 17.75，上年 17.48），压榨 21.05

（上月 21.2、上年 20.92），期末 4.75（预期 4.28，上月 4.60，上年 9.13）。

美农业部维持新作产量及出口预估均不变，但下调压榨值令期末库存意外小幅

上调，该报告对大豆市场略偏空。季度库存报告，截止 9 月 1 日库存，其中大

豆 9.13 亿蒲，此前市场预估为 9.80 亿蒲，去年同期为 4.38 亿蒲。大豆季度

库存维持历史新高。 

 

行情回顾 

11 月 29 日，大连豆油主力合约 Y2001 震荡反弹，持仓量减少；棕榈油

主力 P2001 合约大幅走高，持仓量增加。 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2001 6,280 52 336,930

棕榈油2001 5,594 194 501,638
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市场消息 

1、 周五，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场跌至 11 周以来的最

低水平。市场密切关注中美贸易谈判的最新形势，交易商对美国对华的

大豆出口销售激增不以为然。截至收盘，大豆期货下跌 3 美分到 5.25

美分不等，其中 1 月期约收低 5.25 美分，报收 876.75 美分/蒲式耳；3

月期约收低 5.25 美分，报收 891.25 美分/蒲式耳；5 月期约收低 5 美

分，报收 905.75 美分/蒲式耳。中美贸易关系紧张的担忧再度显现。中

国批评美国总统唐纳德·特朗普决定签署一项支持香港抗议者的法案。

中国周四表示，如果美国继续干预香港，那么中国将采取强硬的反制措

施。据美国农业部发布的周度出口销售报告显示，截至 2019 年 11 月

21 日的一周,美国 2019/20 年度大豆净销售量为 1,664,100 吨，比上周

高出 14%，比四周均值高出 25%。巴西咨询机构 Agroconsult 预计

2019/20 年度巴西大豆播种工作已经完成 77%，播种面积预计达到

9068.8 万英亩。大豆产量预计达到 45.56 亿蒲式耳，与早先预测值相

一致，同比增加 5.1%。周五，大豆期货成交量为 122,781 手，上个交

易日为 165,474 手。空盘量为 816,930 手，上个交易日为手。（来源：

天下粮仓） 

2、 周五，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场上涨，扭转

早盘的跌势，因为相关植物油市场走强，印尼决定减少矿石燃料消费。

截至收盘，棕榈油期货上涨 14 令吉到 24 令吉不等，其中基准 2 月志

棕榈油期约上涨 21 令吉，报收 2744 令吉/吨。早盘基准期约一度下跌

0.2%。一位分析师称，印尼政府宣布一项乐观的目标，计划通过提高

生物柴油需求来减少化石燃料消费，这推动马来西亚棕榈油价格上涨。

印尼能源部一位官员周四称，印尼计划实施 B30 生物柴油掺混政策，

将有助于将化石燃料用量每天减少 16.5 万桶。目前印尼实施 B20 生物

柴油政策。近几个月来，印尼的 B30 项目已经引发棕榈油价格上涨，

因为市场担心印尼的棕榈油出口供应可能减少。（来源：天下粮仓） 
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后市展望及策略建议 

中美贸易谈判仍在持续，对外盘利空。美国农业部将公布 11 月月度报

告利空。美国大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。马来西亚棕榈油 10 月数据库存

下降，对市场利多。棕榈油价格做多热情点燃，但短期价格大幅走高已经

抑制消费可能出现回调。综合来看，进入下半年消费旺季，油脂价格中长

期将震荡偏强。
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