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CBOT 大豆收高，受助于中美贸易希望和豆油涨势 

 

 

  

 

豆类：CBOT 大豆收高，受助于中美贸易希望和豆油涨势 

1.核心逻辑：10 月下旬至 11 月上旬部分油厂大豆衔接不上，出现暂

时性停产。本周豆粕库存继续减少至 48.1 万吨，库存压力较小，限提现

象仍然存在，油厂提价意愿较强，支撑豆粕价格上涨。但中美贸易磋商进

展顺利，且大豆盘面榨利良好，吸引中国油厂积极买豆，抑制豆粕价格涨

幅。 

2.操作建议：多单轻持或观望。 

3.风险因素：中美后续谈判情况；产区天气情况 

4.背景分析： 

CBOT大豆期货周一收盘小幅上涨，因中美贸易磋商取得进展的希望重

燃，且豆油价格跟随油价上涨带来外溢效应。1 月大豆合约收高 1-1/4 美

分，结算价报每蒲式耳 9.38美元。 

USDA 每周作物生长报告:截至 2019 年 11 月 3日当周，美国大豆收割

率为 75％，市场平均预期为 75％，之前一周为 62％，上年同期为 81％，

五年均值为 87％。 

农业咨询机构 Agrura:因缺乏降雨，巴西 2019/20年度大豆播种完成

预估面积的 46％，低于上年同期的 60％，但高于五年均值的 43％。 

上周五中国采购了 1 船阿根廷 5 月船期大豆，FOB 成交价为-21N，有

观点认为中国采购新作是为了储备轮换使用。 

连粕温和上涨，沿海豆粕价格 3000-3170 元/吨一线，较上周五涨

10-20元/吨。豆粕现货及远月基差低位仍吸引一些成交。 

 

油脂：BMD 棕榈油大涨近 3%，受助于供应趋紧预期 

1.核心逻辑：受助于供应趋紧的预期及生物燃料消费带动需求强劲，

业内看涨马棕油后市，马棕油期价继续大涨，提振国内油脂。国内部分油

厂因大豆未接上导致上周油厂周度压榨量降 11%，叠加近期豆油成交放量

情况下上周豆油库存大降至 125.7 万吨，且今年春节较早背景下双节备货

时间提前，基本面好转令油厂提价较为积极。预计油脂行情整体有望保持

强势。不过，在棕榈油减产消息仍有待证实。 

2.操作建议：多单持有。 
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3.风险因素：中美后续谈判情况，主产国天气情况 

4.背景分析： 

周一，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货大涨近 3%，受供

应趋紧预期及生物燃料消费带动需求强劲推动。指标 1 月合约收 2532 令

吉特，涨 2.9%。 

马来西亚棕榈油 FOB11 月船期报价 595 美元/吨,涨 7.5 美元/吨，12

月船期报价 605美元/吨，涨 5美元/吨，11月船期到港完税成本 5271-5371

元/吨。印尼 12 月船期 CNF 中国华南港口价格 620 美元/吨，完税成本在

5246元/吨。 

连豆油期价上涨，部分买家逢低适量补库，沿海一级豆油主流价格

6520-6620 元/吨，涨幅在 20-30 元/吨。豆油低位成交尚可，相对高位则

成交不多，主要工厂散装豆油成交总量 26000吨。 

午后连棕油涨幅扩大，沿海 24度棕榈油价格大多在 5270-5440元/吨，

大多涨 50-70元/吨，棕榈油低位吸引采购，但总体量仍不大。 

 

玉米：阶段性供应紧张仍存，深加工及港口价格坚挺 

1.核心逻辑：东北地区阴雨天气且气温仍偏高，玉米收割进度慢于往

年同期，此外，农户对当前价位不认可有惜售情绪，加上，今年贸易商环

节余粮寥寥无几，阶段性的供应紧张加剧，同时各地严查超载推升了运费，

国内深加工企业及港口玉米继续上涨 10-30 元/吨。不过，生猪存栏仍处

低位，短期饲用需求难见改观，这将限制涨幅。关注 11 月中下旬以后农

户卖粮节奏。 

2.操作建议：多单谨慎持有 

3.风险因素：中美后续谈判情况；政策因素；产区天气情况 

4.背景分析： 

11 月 4 日，广东港口内贸玉米库存共计 21.1 万吨。近三日广东港口

内外贸玉米日均出货 1.6万吨，较上周末日均出货减少 0.9万吨。 

国内部分地区玉米价格继续上涨。山东地区深加工企业玉米收购价主

流区间在 1930-2000元/吨一线，大部分较上周五继续上涨 10-30元/吨左

右，辽宁锦州港口 19 年新粮水分 14.5%，容重 720 以上价格在 1860 元/

吨，较上周五持平，辽宁鲅鱼圈港口 19 年新粮容重 700 收购价格在 1820

元/吨，720容重价格在 1840元/吨，均较上周五上涨 10元/吨，广东蛇口

港口二等玉米维持在 2000元/吨，较上周五持平。 

国内玉米淀粉价格大多稳定，个别略涨。山东、河北地区玉米淀粉市

场主流报价在 2380-2450元/吨，个别涨 10-50元/吨，东北地区玉米淀粉

市场地销主流价格在 2200-2360 元/吨，持平，实际成交可议，山东地区

主流成交在 2370-2410 元/吨，黑龙江及吉林地区主流成交在 2150-2230

元/吨左右。 

 

棉花：郑棉上方套保压力仍存 

1.核心逻辑：2019年 11月 5 日，期货价格下跌，利空皮棉现货市场。

籽棉收购价格上涨，皮棉现货报价跟涨，加之新疆大概率减产，只是减产
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的量暂时还未确定，支撑皮棉市场行情，但是下游需求不佳，依旧随买随

用为主，整体成交一般，且随着新棉加工和公检的提速，新棉集中上市，

库存压力进一步增大，以及大量基差销售点价的情况下，加之下游纺企维

持生产为主，囤库意愿较低，预计短线皮棉价格企稳为主。 

2.操作建议：郑棉大概率跟随美棉震荡，在下游实质性好转前建议逢

高沽空为主。 

3.风险因素：天气情况与收割进度，中美贸易战未来走向，国储棉政

策等事件。 

4.背景分析： 

外盘市场 

ICE12月期棉报每磅 63.76美分，下跌 0.47美分或 0.73%。 

现货市场 

据了解，博州地区的籽棉收购基本结束，机采棉收购均价 4.9-5.1元

/公斤不等，棉籽价格大幅上涨，其中精河县的棉籽价格已经上涨至 1.75

元/公斤，皮棉现货报价 13100-13300 元/吨（公定）。伴随郑棉 CF2001合

约突破 13000 元/吨关口，在现货销售较迟缓的情况下，企业优先选择点

价销售。 

 

棉纱：未来或跟随棉花价格震荡 

1.核心逻辑：当前下游需求不佳，订单稀少，走货不畅，观望情绪较

浓，预计短线棉纱价格或将稳中窄幅为主。 

2.操作建议：操作上建议逢高沽空。 

3.风险因素：天气情况与收割进度，中美贸易战未来走向 

4.背景分析： 

现货市场 

棉纱方面，从对广东、江浙、山东市场调查来看，10月下旬以来，港

口保税、清关棉纱询价、出货未随 ICE、郑期的上涨而有很大起色，除

OE8S-OE16S 纱、C21-C32S 针织纱成交差强人意外，印度、越南、印尼、

乌兹别克等产地 40S及以上普梳，JC32S及以上高支精梳纱销售延续疲软、

低迷行情。广东市场 8S-16S 巴基斯坦赛络纺纱需求也持续触顶回落，价

格高、质量稳定性不足及纱厂配棉等级下滑是重要原因。 

 

白糖：郑糖偏强运行为主 

1.核心逻辑：昨日广西地区又有 2家集团清库，当前仅南华集团一个

品牌在售，糖厂方面库存基本见底；由于当前甘蔗糖分累计不够充分，原

计划提前开榨的糖厂开榨时间有所推迟，新榨季白糖上市集中时间推移至

11 月底或 12 月初，南方市场当前仍处于低位，叠加新榨季减产预期的支

撑，预计短期糖价仍将偏强运行。 

2.操作建议：预计短期糖价震荡，等待保护关税落地，建议多 01 空

05 套利。 
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3.风险因素：印度等国际产区增产，主产区天气情况，汇率变动 

4.背景分析： 

外盘市场 

ICE 原糖期货周一大体持稳，3 月原糖合约收高 0.01 美分或 0.08%，

报每磅 12.49美分。 

现货市场 

现货价格大多以稳定为主，部分企业补涨，广西集团主流报价集中

6070-6100 元/吨涨 20-50 元/吨；广东湛江甘蔗糖售罄；云南产区昆明库

报 5920 元/吨，大理库糖报 5880-5890 元/吨，较上周五持稳。新疆产区

19/20榨季新糖报 5400-5500元/吨（厂内提货）持稳，量大可议价，内蒙

产区 19/20 榨季砂糖报 5800-5850 元/吨持稳，绵白报 5750 元/吨，量大

可议价。 
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