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2020 年 11 月 27 日星期五 

油脂震荡 

内容提要 

需求小幅增加及疫情影响缓解，预期油脂价格将维持偏强震荡。中美关系

不确定但中国进口美豆数量大幅增加，有利于美豆库存去化，对美国大豆价格

利多。美国农业部 11 月报告显示，美新豆播种面积 8310 万英亩（上月 8310

万英亩、上年 7610 万英亩），收割面积 8230 万英亩（上月 8230 万英亩、上

年 7500 万英亩），单产 50.7 蒲（预期 51.7 蒲、上月 51.9 蒲、上年 47.4 蒲），

产量 41.70 亿蒲（预期 42.53 亿蒲、上月 42.68 亿蒲、上年 35.52 亿蒲），出

口 22.00 亿蒲（上月 22.00 亿蒲、上年 16.76 亿蒲），压榨 21.80 亿蒲（上月

21.80 亿蒲、上年 21.65 亿蒲），期末库存 1.90 亿蒲（预期 2.39 亿蒲，上月

2.90 亿蒲、上年 5.75 亿蒲）。美豆出口及压榨预维持不变，但美豆产量在单

产调降大于预期情况下出现大幅下调，从而令新季结转库存出现超出预期的调

降，本次报告对大豆市场影响利多。 

 

行情回顾 

11 月 26 日，大连豆油主力合约 Y2101 高位震荡，持仓量减少；棕榈油

P2101 合约高位震荡，持仓量减少。 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2101 7,790 -4 400,683

棕榈油2101 6,682 -48 274,310
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市场消息 

1、 布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的报告显示，截至 11 月 18 日，阿根

廷 2020/21 年度大豆播种完成 28.8%，比一周前高出 8.9 个点，比去

年同期低了 2.5 个点。11 月 11 日，罗萨里奥谷物交易所（BCR）预计

阿根廷 2020/21 年度大豆产量达到 5000 万吨，玉米产量达到 4800 万

吨。大豆播种已经完成 17%，低于去年同期。11 月 10 日，美国农业

部预测 2020/21 年度阿根廷大豆产量将达到 5100 万吨，低于 10 月份

预测的 5350 万吨，但是仍高于上年的 4900 万吨；巴西大豆产量将达

到创纪录的 1.33 亿吨，和 10 月份预测持平，也高于上年的 1.26 亿吨。

阿根廷政府机构 Senasa 称，2020 年 1 月到 10 月期间阿根廷进口 480

万吨大豆，同比增加 20%。阿根廷油籽压榨以及出口商会 Ciara-CEC

称，国内大豆压榨业产能闲置率达 50%，为了降低成本，必须维持生

产；加上农户惜售，迫使今年增加进口大豆。10 月 1 日，阿根廷政府

宣布临时调低大豆和豆粕的出口税，从 33%调低到 30%，有效期持续

到 2020 年底，以刺激出口创汇。目前阿根廷深陷经济衰退，外汇储备

缩水。明年 1 月份将恢复到 33%。（来源：天下粮仓） 

2、 周四，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场收盘下跌，

也是四个交易日里第二次收低，因为 11 月份棕榈油出口急剧下滑。截

至收盘，棕榈油期货下跌 21 令吉到 83 令吉不等，其中基准 2 月毛棕

榈油期约下跌 46 令吉，报收 3239 令吉/吨。当天基准期约的交易区间

在 3217 令吉到 3293 令吉。周三棕榈油市场曾上涨 1%，因为拉尼娜现

象威胁到全球植物油产量，其中包括棕榈油，供应前景紧张。船运调查

机构 ITS 周三发布的数据显示，11 月份 1-25 日棕榈油出口环比减少

19%，因为对印度的出口减少近 50%，对欧盟的出口略微下滑。不过周

四晚些时候印度财政部将毛棕榈油进口关税下调 10%，为 27.5%，因

为国内价格高企。这项措施将从 11 月 27 日起生效实施。分析师指出，

这项措施将会造成每月印度的棕榈油进口增加约 10 万吨，软油进口将
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会下降，因此将对棕榈油市场利多。（来源：天下粮仓） 

 

后市展望及策略建议 

美国农业部公布 11 月报告美豆单产下调、库存下降超出预期加对市场

利多。国内大豆压榨量逐步增加，豆油库存维持高位。马来西亚棕榈油 10

月产量下滑，库存下滑超出市场预期；受美豆减产及巴西大豆主产区干旱

导致减产预期，油脂高位区间震荡，仅供参考。
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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
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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
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