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油脂震荡 

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。后期中国进

口美豆的数量将持续增多。美国 2020 年大豆种植意向面积 8351 万英亩，此

前市场预期 8470 万英亩，去年同期 7610 万英亩；美国 2020 年玉米种植意向

面积 9699 万英亩，此前市场预期 9425 万英亩，去年同期 8970 万英亩。USDA

季度库存报告：截止 3 月 1 日当季，其中大豆库存 22.53 亿蒲，此前市场预估

为 22.37 亿蒲，去年同期为 27.27 亿蒲；玉米库存 79.53 亿蒲，此前市场预估

为 81.62 亿蒲，去年同期 86.13 亿蒲；小麦库存 14.12 亿蒲，此前市场预估为

14.37 亿蒲，去年同期为 15.93 亿蒲。近期，随着收割的持续，阿根、廷巴西

大豆产量均有下调。 

 

 

行情回顾 

3 月 31 日大连豆油主力合约 Y2005 震荡回调，持仓量减少；棕榈油主力

P2005 合约震荡回调，持仓量减少。 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2005 5,390 -86 163,837

棕榈油2005 4,892 -98 160,185
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市场消息 

1、 周二，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场收盘上涨，因为美国

农业部发布的播种意向预测数据利好。截至收盘，大豆期货上涨 1.25

美分到 3.75 美分不等，其中 5 月期约收高 3.75 美分，报收 886 美分/

蒲式耳；7 月期约收高 3 美分，报收 889.50 美分/蒲式耳；11 月期约

收高 3 美分，报收 877.50 美分/蒲式耳。美国农业部预计今年美国大豆

播种面积将达到 8350 万英亩，比上年增加 10%。该数据略低于市场预

期水平，对价格具有支持意义。美国农业部还表示，截至 3 月 1 日，

美国大豆库存为 22.5 亿蒲式耳，同比减少 17%。该数据高于市场预期。

3 月份大豆市场下跌 0.8%。周二，美国中部地区大豆现货基差报价基

本上保持稳定，不过俄亥俄河一处仓储工厂的价格上涨 1 美分。据农业

咨询机构 Agroconsult 周二称，2019/20 年度巴西大豆产量预测数据

下调到 1.235 亿吨，因为干旱造成南里奥格兰德州大豆减产。（来源：

天下粮仓） 

2、 周二，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场收盘下跌，

因为原油市场走低，新型冠状病毒大流行令人担忧棕榈油需求。截至收

盘，棕榈油期货下跌 36 令吉到 76 令吉不等，其中基准 6 月毛棕榈油

期约下跌 39 令吉，报收 2402 令吉/吨。当天基准期约的交易区间在

2360 令吉到 2446 令吉。周一，棕榈油市场曾上涨 3.7%，因为马来西

亚下令延长一些种植园公司以及工厂的停产时间，一直到 4 月 14 日，

并扩大到六个地区，这引起市场担心棕榈油供应短缺。印度贸易商预计

本年度植物油需求将会低于上年的 2300 万吨，而欧盟植物油消费也可

能减少，因为封锁措施迫使餐厅关闭，人们减少外出。虽然周二反弹，

但是全球基准的布伦特原油价格仍接近 18 年来的低点，因为新型冠状

病毒大流行可能造成全球燃料需求减少 20%。原油价格下跌，使得棕

榈油对于生物柴油生产商的吸引力下降。（来源：天下粮仓） 
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后市展望及策略建议 

中国政府放开美豆进口关税豁免，有效期一年，对国内豆类油脂价格

利空。阿根廷提高大豆出口关税，对外盘利多。美国农业部公布种植意向，

低于市场预期。美国大豆季度库存同比下降，但仍旧高于正常年份，去库

仍在持续。国内大豆压榨量受断豆影响出现下降，豆油供应下降但仍旧维

持高库存，说明需求较弱。马来西亚棕榈油 2 月产量和库存维持低位，供

应偏紧；油脂需求转弱，且疫情全球蔓延存在可能，导致需求利空，但目

前油脂价格处于低位区间，维持区间震荡概率较大。
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