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油脂震荡 

内容提要 

短期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。美国农业部 5 月报告，美新豆播种面积 8350 万英亩（上

年 7610），收割面积 8280 万英亩（上年 7500），单产 49.8 蒲（上年 47.4），

产量 41.25 亿蒲（预期 41.20，上年 35.57），出口 2050 亿蒲（上年 16.75），

压榨 2130 亿蒲（上年 21.25），期末 4.05 亿蒲（预期 4.52，上年 5.80）。巴

西大豆产量下调 50 万吨至 1.24 亿吨（预期 1.229），阿根廷大豆产量下调 100

万吨至 5100 万吨。美新豆产量基本符合预期，而新豆出口预估明显增加,本次

报告对市场影响略显偏空。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。 

 

 

行情回顾 

5 月 25 日大连豆油主力合约 Y2009 震荡反弹，持仓量增加；棕榈油 P2009

合约维持震荡反弹，持仓量增加。 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2009 5,484 18 406,498

棕榈油2009 4,616 24 401,932
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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，创下一个

月来的最大涨幅，因为美国股市及能源市场走强，美元汇率走软，引发

空头回补。截至收盘，大豆期货上涨 6.75 美分到 13.75 美分不等，其

中 7月期约收高 13.75美分，报收 847美分/蒲式耳；8月期约收高 12.25

美分，报收 848.75 美分/蒲式耳；11 月期约收高 10.50 美分，报收 855

美分/蒲式耳。一位分析师称，经济回暖，人们回到工作岗位，给市场

一些振奋。周二，美国股市大涨，因为市场乐观地认为潜在的新冠疫苗

以及商业恢复活动帮助投资者对中美紧张关系视而不见。与此同时，美

元走软，提振美国农产品出口竞争力。美国农业部周二宣布对华的新生

意，进一步提振豆价。中美两国 1 月中旬签署第一阶段贸易协议后，中

国承诺加快进口美国农产品。分析师称，根据第一阶段贸易协议，中国

的采购一直很慢，不过周二美国农业部宣布对华的一些大豆生意。人们

感觉中国正在采购美国大豆，履行承诺，大豆仍是中国的采购重点。美

国农业部周二发布报告称，私人出口商对中国售出 258,000 吨大豆，

其中 60,000 吨在 2019/20 年度交货，另外 198,000 吨在 2020/21 年

度交货。中西部部分地区的降雨中断了玉米和大豆播种工作，不过初期

播种进度强劲，提振大豆丰产前景。据美国农业部盘后发布的作物周报

显示，截至 5 月 24 日，美国大豆播种工作完成 65%，一周前为 53%，

上年同期为 26%，五年平均进度为 55%。大豆出苗率为 35%，一周前

为 18%，上年同期为 9%，五年平均进度为 27%。据美国农业部发布的

周度出口检验报告显示，截至 2020 年 5 月 21 日的一周，美国大豆出

口检验量为 333,127 吨，上周为 356,078 吨，去年同期为 537,216 吨。

（来源：天下粮仓） 

2、 印度炼油协会（SEAI）周二表示，由于印度新冠病毒感染病例人数持续

攀升，印度最大的食用油会议将会推迟举行。EAI 作为会议主办方，周

二发表声明称，原定于 9 月在孟买举行的 2020 年全球食用油会议
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（Globoil）将改期至 10 月 30 日至 11 月 1 日在沿海的果阿邦举行。

孟买是印度金融中心，迄今报告近 3.2 万例确诊新冠肺炎病例，占印度

全国病例总数的五分之一以上。印度炼油协会执行董事 B.V.Mehta 称， 

过去 23 年里 Globoil 每年都举行，吸引了来自 20 多个国家的约 1000

名行业参与者。印度主要从印度尼西亚和马来西亚进口棕榈油，从阿根

廷和巴西进口豆油，此外还从乌克兰购进口葵花籽油，从加拿大进口少

量菜籽油。马来西亚已经取消了规模最大的棕榈油会议，这也是 31 年

来首次。最初曾经宣布将会议推迟到 6 月份举行，因为新冠疫情带来的

不确定性。（来源：天下粮仓） 

 

 

后市展望及策略建议 

美国农业部公布 5 月报告美豆库存小幅下降；巴西和阿根廷的大豆产

量小幅下调，美豆种植面积大幅提高，供应压力犹存；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。国内大豆压榨量逐步增

加，豆油库存缓慢下降。马来西亚棕榈油 4 月产量和库存走高，政府近期

宣布生物柴油 B20 实施延期至 9 月；印尼政府决定提高棕榈油出口收费以

补贴生物柴油 B30 计划，棕榈油价格受到提振。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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分析师承诺 
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引
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