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油脂短线震荡 

内容提要 

短期受节后需求放缓及疫情影响消费，预期油脂价格将维持震荡。中美第

一阶段协议签署，后期可能采购更多农产品对美国大豆价格利多。但由于具体

细节尚未明确，因此市场交投谨慎。美国农业部 1 月报告显示美国大豆产量

35.58 亿蒲（预期 35.19、上月 35.50、上年 44.28）；单产 47.4 蒲（预期 46.6、

上月 46.9、上年 50.6）；收获面积 7500 万英亩（预期 7560、上月 7560、上

年 8760）；期末库存 4.75 亿蒲（预期 4.32、上月 4.75、上年 9.09）。巴西产

量预估维持上月预估 12300 万吨，阿根廷产量亦维持上月预估 5300 万吨。虽

然美国大豆收割面积略有下调但单产意外上调导致美国大豆产量预估最终有

所调高。季度库存报告，截止 12 月 1 日库存，大豆库存 32.52 亿蒲，此前市

场预估为 31.79 亿蒲，去年同期为 37.46 亿蒲。大豆季度库存维持高位，但出

现下滑趋势。 

 

 

行情回顾 

2 月 7 日，大连豆油主力合约 Y2005 震荡，持仓量减少；棕榈油主力 P2005

合约震荡，持仓量大幅减少。 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2005 6,236 -14 401,159

棕榈油2005 5,910 24 432,828
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市场消息 

1、 周五，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场收盘在窄幅区间内互

有涨跌，呈现近强远弱格局。截至收盘，大豆期货互有涨跌，其中 3

月期约收高 1 美分，报收 882 美分/蒲式耳；5 月期约收高 0.25 美分，

报收 895 美分/蒲式耳；7 月期约收高 0.25 美分，报收 908 美分/蒲式

耳。交易商仍在努力了解中国新型冠状病毒疫情造成的影响，也在等待

中国根据第一阶段贸易协议提高美国农产品采购。从周线图上来看，自

周一大豆市场从两个月的低点处展开反弹后，本周迄今为止大豆市场已

经上涨近 1%。本周大豆市场追随商品市场的反弹态势。市场仍在消化

快速蔓延的新型冠状病毒疫情对经济的影响。中国周四表示，将会削减

去年对大豆在内的美国产品加征的关税，这帮助稳定大豆价格。自从中

美两国达成第一阶段贸易协定后，中国一直没有大量购进美国大豆，加

上巴西大豆丰产在望，这令美国交易商一直非常谨慎。一位分析师称，

大豆市场受到南美大豆丰产以及中国因素的制约。目前市场可能一直区

间振荡，直到中国开始大量采购。美国农业部周四发布的周度出口销售

报告显示，截至 1 月 30 日的一周里，美国对中国的大豆出口销售降至

近五个月来的最低。一些分析师指出，中国对美国农产品的需求前景明

朗。白宫顾问 Larry Kudlow 称，中国主席习近平对美国总统特朗普说，

中国仍会履行第一阶段贸易协议，尽管新型冠状病毒疫情造成延迟。目

前谷物市场关注的焦点已经转移到美国农业部下周出台的 2 月份供需

报告。巴西咨询机构 ARC Mercosul 称，截至目前，2019/20 年度巴

西大豆收割工作已经完成 15.7%，相比之下，上年同期为 27.3%。近来

降雨制约部分主产区的收割工作，其中包括马托格罗索州。（来源：天

下粮仓） 

2、 周五，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场下跌，结束

过去四个交易日的跌势，因为中国爆发的新型冠状病毒疫情令人担忧需

求前景。截至收盘，棕榈油期货下跌 25 令吉到 56 令吉不等，其中基
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准 4 月毛棕榈油期约下跌 40 令吉，报收 2810 令吉/吨。不过市场预期

1 月份棕榈油库存下滑，仍使得棕榈油市场创下三年来的最大周度涨幅。

从周线图上来看，棕榈油市场上涨约 8%，是 2016 年 11 月份以来的最

大单周涨幅。分析师预计 1 月底马来西亚棕榈油库存可能低于 200 万

吨，为 176 万吨，环比减少 12%，这将是 2017 年 6 月份以来的最低。

马来西亚棕榈油局将于下周一发布马来西亚 1 月份棕榈油产量、出口和

库存数据。（来源：天下粮仓） 

 

后市展望及策略建议 

中美第一阶段协议签署，美国下调关税不及预期，中国扩大采购细节

仍不确定，市场预期悲观。阿根廷提高大豆出口关税，对外盘利多。美国

农业部公布 1 月度报告维持相对中性。国内大豆压榨量维持低位，豆油供

应维持低位。马来西亚棕榈油 12 数据库存下降高于预期，预期 1 月马来西

亚棕榈油产量和库存继续大幅走低，供应减少；但油脂需求转弱，且疫情

对餐饮利空，预期油脂将出现大幅震荡行情。
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