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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新豆播

种面积 7610 万英亩（上月 7610、上年 8920），收割面积 7500 万英亩（上月

7500、上年 8760），单产 47.4 蒲（上月 47.4、上年 50.6），产量 35.58 亿蒲

（上月 35.58、上年 44.28），出口 18.25 亿蒲（上月 17.75，上年 17.48），压

榨 21.05 亿蒲（上月 21.05、上年 20.92），期末库存 4.25 亿蒲（预期 4.48，

上月 4.75，上年 9.09）。阿根廷新豆产量预估维持在 5300 万吨，巴西新豆产

量预估则上调 200 万吨至 1.25 亿吨。USDA 维持美新豆产量预估维持不动，

但因其调高出口预估从而令期末库存预估数据稍低于此前市场预期，本次报告

对大豆市场影响中性。 

 

 

行情回顾 

2 月 19 日大连豆油主力合约 Y2005 震荡走低，持仓量减少；棕榈油主力

P2005 合约震荡走低，持仓量大幅增加。 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2005 5,868 4 388,944

棕榈油2005 5,444 -68 452,678
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市场消息 

1、 据外电 2 月 19 日消息，芝加哥期货交易所(CBOT)大豆期货周三上涨，

收盘略低于日内高位，交易商称，因投资者寄望中国需求回升。中国财

政部网站周二发布公告，根据公告，自 2020 年 3 月 2 日起，国务院关

税税则委员会接受相关中国境内企业申请，在对有关申请逐一进行审核

的基础 上，对相关企业符合条件、按市场化和商业化原则自美采购的

进口商品，在一定期限内不再加征我对美 301 措施反制关税，支持企

业基于商业考虑从美国进口商品。不过，部分交易员希望在推高价格之

前看到采购交易敲定，这令涨幅受限。阿根廷北部地区的部分大豆作物

近期被水淹没，因当地两日之内的降水量接近通常一个月的降水量 ，

但该国的农业气象学家周三称， 尽管如此，但这造成的产出损失对该

国下个月即将开始收割的新作大豆产出整体影响仍非常小。布宜诺斯艾

利斯谷物交易所此前称，阿根廷 2019/20 年度大豆产量料为 5,310 万

吨，大豆作物收割料在 6 月份结束。谷物市场亦等待美国农业部

(USDA)2 月 20-21 日举行的年度农业展望论坛，这可能给美国播种趋

势以及出口需求前景提供线索。一项针对分析师的调查显示，USDA 将

预测美国 2020 年大豆播种面积料达 8,460 万英亩，高于 2019 年的

7,610 万英亩。（来源：天下粮仓） 

2、 据外电 2 月 19 日消息，马来西亚棕榈油期货周三创三周最大跌幅，受

产量增长忧虑打压，且受冠状病毒影响主要消费国印度和中国需求放缓。

BMD 基准 5 月棕榈油期货合约收盘下滑 92 马币，或 3.5%，报每吨 2，

547 马币，创 1 月 28 日以来最大单日跌幅，且为连续第二日下滑。总

部位于新加坡的棕榈油分析公司(Palm Oil Analytics) 的所有者和联

合创始人 Sathia Varqa 称，2 月产量增长担忧今日打压市场。本月棕

榈油价格直受需求放缓打压，因中国冠状病毒疫情令很多中国企业关闭，

且全球最大的食用油消费国印度棕榈油进口下降，此前该国对精炼棕榈

油进实施限制。船运调查机构的数据显示，2 月 1-15 日棕榈油出口环
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比下滑 6.7%-10%，降幅小于 2 月 1-10 日的 20%-29.4%。一位驻吉隆

坡的交易商称:“3 月份总体需求将非常糟糕。印度并未涉猎马来西亚棕

榈油，而中国则表现平静。”截至周三，中国大陆冠状病毒造成的死亡

人数超过了 2,000 人，但新增病例数量连续第天下降，因政府收紧重灾

区武汉市防治措施。（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 2 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 1 月数据库存下降，预期 2 月马来西亚棕榈

油产量和库存维持低位，供应偏紧；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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