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油脂震荡走高 

内容提要 

中美贸易谈判利好，外盘震荡偏强。市场传言中国向大型压榨企业提供了

1000 万吨美豆免税配额，对国内利空。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 20 日，大连豆油主力合约 Y2001 震荡走高，持仓量减少；棕榈油

主力 P2001 合约震荡走高，持仓量增加。 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2001 6,370 92 643,850

棕榈油2001 5,626 188 779,522
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市场消息 

1、 周三，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场下跌，创下七周来的

最低水平，因为中美两国年底之前签订贸易协定的希望减退。截至收盘，

大豆期货下跌 1 美分到 6.50 美分不等，其中 1 月期约收低 6.50 美分，

报收 905 美分/蒲式耳；3 月期约收低 5.50 美分，报收 919 美分/蒲式

耳；5 月期约收低 4.75 美分，报收 932 美分/蒲式耳。1 月期约盘中跌

破了 9.10 美元的支撑位，吸引更多的技术抛盘介入。有报道称，今年

中国和美国可能不会签订第一阶段协议，随后豆价跌至盘中低点。路透

社援引知情人士的话报道称，第一阶段协议的签署可能要推迟到明年。

中国是全球最大的大豆进口国。过去一周美国和中国均指出谈判推进，

但是美国总统特朗普周二警告说，如果没有达成协定，美国将提高中国

产品关税。气象机构 Maxar 公司称，下周的大范围降雨过程将会显著

改善土壤墒情，缓解巴西东部和南部大部分地区的干燥状况，有利于玉

米和大豆生长。周三，美国大豆现货基差报价基本上保持稳定，其中印

地安纳州一家加工厂的报价上涨 5 美分，而俄亥俄州一处地区的价格下

跌 2 美分。美国农业部将于周四发布周度出口销售报告。分析师预计截

至 11 月 14 日当周的大豆出口销售数量在 2940 到 5140 万蒲式耳。（来

源：天下粮仓） 

2、 周三，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场连续第三个

交易日上涨，因为中国大商所植物油市场飙升，创下历史最高纪录。截

至收盘，棕榈油期货上涨 62 令吉到 74 令吉不等，其中基准 2 月毛棕

榈油期约上涨 65 令吉，报收 2687 令吉/吨。分析师称，中国大商所豆

油和棕榈油期货大涨，均创下历史最高纪录，提振马来西亚棕榈油市场

人气。一位分析师称，市场担心 2020 年棕榈油供应吃紧，因为印尼和

马来西亚将分别实施 B30 和 B20 生物柴油掺混政策。这支持棕榈油价

格。他解释说，印尼将从 2020 年开始将生物燃料掺混率上调到 30%，

马来西亚将生物燃料掺混率上调到 20%。令吉汇率疲软，也对价格具
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有支持意义。船运调查机构 ITS（Intertek Testing Services）发布的数

据显示，2019 年 11 月 1-20 日期间马来西亚棕榈油出口量为 934,855

吨，比 10 月份同期的 900,955 吨提高 3.76%。船运调查公司 AmSpec 

Agri 马来西亚公司称，2019 年 11 月 1-20 日期间马来西亚棕榈油出口

量为 948,115 吨，比 10 月份同期的 922,977 吨提高增加 2.72%。（来

源：天下粮仓） 

 

后市展望及策略建议 

中美贸易谈判仍在持续，但出现变数，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。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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