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油脂震荡回调 

内容提要 

短期需求放缓及疫情影响消费，预期油脂价格将维持震荡。中美第一阶段

协议签署，后期可能采购更多农产品对美国大豆价格利多。但近期中美、中加

关系恶化导致油脂供应预期下降。美国农业部 7 月报告，美新豆播种面积 8380

万英亩（上月 8350 万英亩、上年 7610 万英亩），收割面积 8300 万英亩（上

月 8280 万英亩、上年 7500 万英亩），单产 49.8 蒲（预期 50.1 蒲、上月 49.8

蒲、上年 47.4 蒲），产量 41.35 亿蒲（预期 41.67 亿蒲、上月 41.25 亿蒲、上

年 35.57 亿蒲），出口 20.50 亿蒲（上月 20.50 亿蒲、上年 16.50 亿蒲），压榨

21.60 亿蒲（上月 21.45 亿蒲、上年 21.55 亿蒲），期末 4.25 亿蒲（预期 4.43

亿蒲，上月 3.95 亿蒲、上年 6.20 亿蒲）。巴西大豆产量预估上调 200 万吨至

1.26 亿吨（预期 1.234 亿吨），阿根廷大豆产量维持 5000 万吨不变（预期 5080

万吨）。美豆新作产量因收获面积增加随之相应上调，压榨上调抵消了部分新

作产量上调带来的供应增量情况下新作期末库存上调，但其上调幅度略小于此

前市场预期，而 USDA 亦同时调高巴西大豆产量预估，本次报告对大豆市场影

响中性略偏空。 

行情回顾 

8月11日，大连豆油主力合约Y2101震荡转弱，持仓量增加；棕榈油P2101

合约震荡转弱，持仓量增加。 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2101 6,188 -8 501,064

棕榈油2101 5,562 -18 264,611
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市场消息 

1、 周二，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场收盘互有涨跌，美国

农业部将于周三发布 8 月份供需报告，交易商调整仓位。截至收盘，大

豆期货上涨 1.50 美分到下跌 0.75 美分不等，其中 9 月期约收高 0.50

美分，报收 870.50 美分/蒲式耳；11 月期约收高 0.25 美分，报收 873.50

美分/蒲式耳；1 月期约收低 0.25 美分，报收 879 美分/蒲式耳。成交

最活跃的 11 月期约交易区间在 870.25 美分到 877 美分。市场普遍认

为美国农业部将会上调美国大豆产量预测数据。不过目前大豆增产的预

期已经基本得到市场的消化。一场风暴周一影响中西部大部分地区，造

成的破坏程度仍在评估当中。部分地区的农作物可能损失，因为大豆和

玉米田受到风速 100 英里的影响。据美国农业部周一发布的作物周报

显示，截至 8 月 9 日，美国大豆优良率为 74%，高于一周前的 73%，

上年同期为 54%。美国农业部称，美国私人出口商向中国销售了 13.2

万吨大豆，2020/21 年度交货。巴西农业部下属的国家商品供应公司

Conab 预计 2019/20 年度巴西大豆产量为 44.44 亿蒲式耳，同比增加

5.1%。出口量预计为 30.13 亿蒲式耳。周二，大豆期货成交量为 126,814

手，周一为 151,639 手。空盘量为 833,635 手，周一为 836,718 手。（来

源：天下粮仓） 

2、 周二，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场收盘大幅下

跌，未能延续早盘的涨势，因为外围市场走低。截至收盘，棕榈油期货

下跌 58 令吉到 66 令吉不等，其中基准 10 月毛棕榈油期约下跌 63 令

吉，报收 2646 令吉/吨。当天基准期约的交易区间在 2638 令吉到 2750

令吉。早盘基准期约一度上涨 1.18%，因为令吉汇率疲软。周一，棕榈

油价格曾下跌 1.8%。马来西亚 8 月份棕榈油出口疲软，继续压制棕榈

油价格。船运调查机构称，马来西亚 8 月份前 10 天棕榈油出口环比减

少 4.8%到 6.2%。马来西亚棕榈油局周一发布的数据显示，马来西亚 7

月底棕榈油库存环比减少 10.55%，创下三年来的最低水平，而产量减
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少 4.14%。不过降幅低于市场预期。据欧盟数据显示，2020/21 年度迄

今为止，欧盟的棕榈油进口量同比减少 17%。（来源：天下粮仓） 

 

后市展望及策略建议 

中美关系交恶对豆类油脂价格利多。美国农业部公布 7 月报告美豆库

存小幅增加；美豆季度库存低于预期，种植面积同样低于市场预期导致美

豆出现反弹。巴西的大豆产量小幅上调，美豆种植面积大幅提高，供应压

力犹存；国内大豆压榨量逐步增加，豆油库存近期反弹。马来西亚棕榈油

7 月产量增加，库存下降；印尼政府将按计划补贴生物柴油行业，棕榈油

价格受到提振。近期油脂走高后压力增加出现回调，暂观望，仅供参考。
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