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油脂早报 
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油脂区间震荡走低 

内容提要 

美国农业部 11 月月报显示，美新豆单产 49.5 蒲（预期 49.3、上月 49.5、

上年 52.0），收割面积 8950 万英亩（上月 8950、去年 8270），产量 44.25 亿蒲

（预期 44.08、上月 44.31、上年 42.96），期末 4.25 亿蒲（预期 4.20、上月

4.30、上年 3.01）。美新豆单产未动而产量略有调低，导致结转库存因此略有

调低，但略高于此前市场预期。总体来看，本次报告并无超出预期，整体豆类

油脂宽松局面维持。 

 

行情回顾 

11 月 27日，大连豆油 Y1801 震荡走低，持仓量减少；棕榈油 P1801 合约

增仓下行，持仓量减少。 

合约 收盘价 涨跌 持仓量 

豆油 1801 5,882  -46  551,820  

棕榈油 1801 5,306  -82  176,844  

 

市场消息 

1、 周一，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场收盘上涨，因为南

美大豆作物令人担忧。截至收盘，大豆期货上涨 1美分到 3美分不等，

其中 1 月期约收高 2.75 美分，报收 996 美分/蒲式耳；3 月期约收高 3
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美分，报收 1007.75美分/蒲式耳；5 月期约收高 2.75 美分，报收 1017.50

美分/蒲式耳。阿根廷天气形势令人担忧，支持豆价。迄今为止，2017/18

年度阿根廷大豆播种工作只完成了 34%，原因是天气异常干燥。下周

可能会出现一些降雨，但是 12 月份前两周天气可能依然干燥。商品

基金净做多约 4000 手期约。美国农业部发布的出口检验周报显示，

截至 2017年 11月 23日的一周，美国大豆出口检验量为 1,578,592吨，

上周为修正后的 2,275,512 吨，去年同期为 2,243,967 吨。该数据位于

市场预期范围 150 到 180 万吨的下端。主力期约自 11 月 9 日以来首

次突破 10 美元大关，不过随后回吐了部分涨幅。在过去两个交易日

里，1 月期约几度接近 10 美元，但是均无疾而终。豆油期货下跌，

制约大豆市场的上涨空间。 

2、 周一，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场下跌，创

下四个月来的最低水平，追随芝加哥期货交易所（CBOT）豆油和中

国大商所食用油市场的跌势。截至收盘，棕榈油期货下跌 22 令吉到

50 令吉不等，其中基准 2 月毛棕榈油期约收低 45 令吉或 1.6%，报收

2585 令吉/吨，约合每吨 629.47 美元。盘中基准期约一度跌至 2565

令吉，这是四个月来的最低水平，也是 7 月 25 日以来的最大单日跌

幅。交易商称，棕榈油产量增长速度超过预期，技术抛盘活跃，也造

成棕榈油价格下跌。周一，棕榈油期货成交量估计为 47,399 手，每

手为 25 吨一位交易商称，中国大商所棕榈油期货大幅下挫，对马来

西亚毛棕榈油市场构成下跌压力。他补充说，棕榈油产量前景明朗，

也对价格不利。据行业机构的数据显示，10 月份马来西亚棕榈油产

量增加 12.9%。马来西亚是全球第二大棕榈油生产国。另外一位交易

商称，棕榈油市场下跌也因为技术抛盘活跃。棕榈油出口放慢，可能

对盘面构成进一步的下跌压力。船运调查机构 ITS 称，马来西亚 11

月份前 25 天棕榈油出口量环比减少 8.4%。另外一家机构 SGS 称，出

口量环比减少 8.6%。 
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后市展望及策略建议 

美国农业部 11 月报告中性。近期美豆出口放缓，对价格利空；印

度提高豆类油脂进口关税不利于后期消费；国内转基因证书导致大豆卸

货不及时、环保限产，预期企业降低开工对下游有一定支撑；阿根廷播

种偏慢制约大豆价格下跌；豆油库存继续创出历史新高压力明显。马来

西亚棕榈油 10 月产量同比继续增加，出口增幅低于预期，库存增加较

快，对价格利空；近期油脂增仓下行可能继续，建议投资者少量试空或

观望，仅供参考。
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分析师承诺 
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