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低位震荡反弹 

内容提要 

美国农业公布季度库存报告显示，截止 2021 年 9 月 1 日当季，大豆库存

697 万吨，去年同期为 1425 万吨。美国农业部 12 月报告显示，美豆种植面积

8720 万英亩（上年 8310），收割 8640 万英亩（上年 8230），单产 51.2 蒲/

英亩（上年 51.0 蒲/英亩），产量 44.25 亿蒲（上年 42.16 亿蒲），出口 20.50

亿蒲（上年 22.65 亿蒲），压榨 21.90 亿蒲（上年 21.41 亿蒲），期末库存 3.40

亿蒲（上年 2.56 亿蒲）。全球期末存 10200 万吨（上期 10378 万吨，上年

9916 万吨）。市场预期美国大豆的库存数据可能出现小幅上调，但 USDA 维

持美国大豆的产量及库存数据，报告对大豆市场影响中性略偏多。巴西大豆基

本种植结束，阿根廷种植速度也在加快，后期市场将重新关注南美大豆的情况。

目前，高价抑制油脂消费，油脂筑顶概率增加，可关注后期调整或偏空行情。 

 

行情回顾 

12 月 23 日，大连豆油主力合约 Y2205 震荡反弹，持仓量增加；棕榈油

P2201 合约震荡反弹，持仓量增加。 

合约 收盘价 涨跌 持仓量 

豆油 2205 8,566  96  478,290  

棕榈油 2205 8,026  100  370,764  
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市场消息 

1、 现货方面，豆油期货及现货价格震荡，目前张家港四级豆油现货价格

达到 9460 元/吨，基差拉大。 

图 1：豆油现货价格（元/吨） 

 
数据来源：兴证期货研发部、Wind 

 棕榈油现货价格 9520 元/吨，与远月主力合约升贴水 1000 元/吨。 

图 2：棕榈油现货价格（元/吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部、Wind 

8,600

8,800

9,000

9,200

9,400

9,600

9,800

10,000

10,200

10,400

10,600

8,000

8,500

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

2
0
2
1
-1
1
-1
9

2
0
2
1
-1
1
-2
1

2
0
2
1
-1
1
-2
3

2
0
2
1
-1
1
-2
5

2
0
2
1
-1
1
-2
7

2
0
2
1
-1
1
-2
9

2
0
2
1
-1
2
-0
1

2
0
2
1
-1
2
-0
3

2
0
2
1
-1
2
-0
5

2
0
2
1
-1
2
-0
7

2
0
2
1
-1
2
-0
9

2
0
2
1
-1
2
-1
1

2
0
2
1
-1
2
-1
3

2
0
2
1
-1
2
-1
5

2
0
2
1
-1
2
-1
7

2
0
2
1
-1
2
-1
9

2
0
2
1
-1
2
-2
1

2
0
2
1
-1
2
-2
3

棕榈油：广东



                   

 

2、 大豆压榨利润情况看，由于国内豆油和豆粕价格震荡反弹，我国沿海

大豆的现货压榨利润亏损略减少，油厂开工力度下滑。 

图 3：大豆压榨利润（元/吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部、Wind 

3、 豆油进口维持亏损，亏损幅度大幅增加，后期有回归可能，使得二者

价差缩小。 

图 4：豆油进口利润（元/吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部、Wind 
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棕榈油现货进口出现亏损，外盘进口成本对价格有利多影响。 

图 5：棕榈油进口利润（元/吨） 

 

数据来源：兴证期货研发部、Wind 

 

后市展望及策略建议 

美国农业部报告显示，2021 年大豆种植面积 8720 万英亩，去年同期

8310 万英亩，较市场预期的偏低。美国农业部 12 报告维持大豆单产和总

产不变，期末库存维持不变，但利空不及预期，报告之后外盘短暂反弹。马

来西亚棕榈油 11 月产量环比小幅下降但同比增加，出口增加低于预期，库

存小幅下降。油脂大幅下跌后，目前升水偏高，近期出现震荡反弹，仅供参

考。
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