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油脂止盈 

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 26 日，大连豆油主力合约 Y2001 大幅走低，持仓量减少；棕榈油

主力 P2001 合约大幅走低，持仓量大减。 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2001 6,232 -108 473,664

棕榈油2001 5,462 -244 490,884
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市场消息 

1、 周二，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场下跌，创下两个多月

来的最低水平，因为技术抛盘活跃，来自南美供应的竞争激烈。截至收

盘，大豆期货下跌 7.25 美分到 8.25 美分不等，其中 1 月期约收低 8.25

美分，报收 884.25 美分/蒲式耳；3 月期约收低 8.25 美分，报收 898.75

美分/蒲式耳；5 月期约收低 7.75 美分，报收 913.25 美分/蒲式耳。大

豆市场跌幅近 1%，其中 1 月期约是连续第五个交易日下跌，交易商密

切关注南美大豆供应形势。一位分析师称，中国上周购进近 40 船南美

大豆，不理会美国供应。南美大豆产区天气改善，也对大豆市场构成下

跌压力，因为好天气提振巴西和阿根廷大豆产量前景。豆油期货追随马

来西亚棕榈油期货下挫，也给大豆市场带来额外的压力。交易商继续关

注中美贸易谈判进展。周二美国总统特朗普表示，现在距离和中国达成

贸易协议只差最后一步。不过他同时表示美国支持香港抗议者。（来源：

天下粮仓） 

2、 周二，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场下跌，追随

大中国商所植物油市场的跌势。截至收盘，棕榈油期货下跌 30 令吉到

75 令吉不等，其中基准 2 月毛棕榈油期约下跌 59 令吉，报收 2674 令

吉/吨。分析师称，棕榈油价格大幅下跌的原因在于中国大商所相关植

物油市场走低，马来西亚棕榈油出口疲软。棕榈油价格受到相关植物油

市场的左右，因为它们竞争同样的市场份额。中国大商所植物油走低的

原因在于中国 10 月份的进口增加，11 月和 12 月的进口可能进一步提

高。不过令吉汇率略微下跌，制约大盘的下跌空间。令吉下跌，通常会

提振马来西亚棕榈油出口竞争力。（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
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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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