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油脂高位震荡 

内容提要 

需求小幅增加及疫情影响缓解，预期油脂价格将维持偏强震荡。中美关系

不确定但中国进口美豆数量大幅增加，有利于美豆库存去化，对美国大豆价格

利多。美国农业部 2 月报告显示，美新豆播种面积 8310 万英亩（上月 8310

万英亩、上年 7610 万英亩），收割面积 8230 万英亩（上月 8230 万英亩、上

年 7500 万英亩），单产 50.2 蒲（上月 50.2 蒲、上年 47.4 蒲），产量 41.35

亿蒲（上月 41.35 亿蒲、上年 35.52 亿蒲），出口 22.50 亿蒲（上月 22.30 亿

蒲、上年 16.76 亿蒲），压榨 22.00 亿蒲（上月 22.00 亿蒲、上年 21.65 亿蒲），

期末库存 1.20 亿蒲（预期 1.23 亿蒲，上月 1.40 亿蒲、上年 5.75 亿蒲）。美

豆产量及压榨维持上月预估不变，但出口预估进一步调高从而令期末结转库存

如期继续下调，报告对大豆市场影响略偏多。 

 

行情回顾 

3 月 1 日，大连豆油主力合约 Y2105 大幅走高，持仓量增加；棕榈油 P2105

合约维持震荡偏强，持仓量减小。 

 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2105 8,858 198 476,018

棕榈油2105 7,578 44 359,256
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市场消息 

1、 周一，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场收盘下跌，因为头号

出口国――巴西的大豆作物有望丰收。截至收盘，大豆期货下跌 1.50

美分到 13 美分不等，其中 5 月期约收低 13 美分，报收 1391.25 美分/

蒲式耳；7 月期约收低 10.50 美分，报收 1381 美分/蒲式耳；11 月期

约收低 3.75 美分，报收 1219.25 美分/蒲式耳。成交最活跃的 5 月期约

交易区间在 1389.50 美分到 1422.50 美分。近来大豆价格强劲攀升，

创下多年来的最高水平，因为大豆供应吃紧令人担忧。但是交易商称，

大豆市场可能不会大幅下挫，因为来自中国的需求强劲，需要全球大豆

丰收。一位分析师称，大豆市场更可能呈现区间振荡态势，下跌空间有

限。上周豆价飙升至 2014 年 6 月份以来的最高水平。受近期大豆期货

价格飙升的影响，美国大豆作物保险金创下八年来的最高水平。该保险

是确保 2021 年种植季的价格。大豆价格上涨引起市场预期今年大豆和

玉米播种面积将会创下历史新高。StoneX 公司预计今年巴西大豆产量

将达到创纪录的 1.335 亿吨，高于早先预测的 1.328 亿吨。StoneX 公

司分析师称，随着 3 月份开始，他认为大豆市场将反映出美国大豆供应

依然紧张，美国并没有太多的库存来满足中国的需求。周一，中国大商

所大豆期货价格飙升，创下历史最高纪录，因为供应吃紧，一些农户可

能减少玉米播种面积，而转向收益更高的大豆。美国农业部称，2020

年大豆压榨量为 6622.3 万吨，同比增加 6%。2021 年 1 月份大豆压榨

量为 5,895,360 吨，高于上月以及上年同期。据美国农业部发布的周度

出口检验报告显示，截至 2021 年 2 月 25 日的一周，美国大豆出口检

验量为 879,582 吨，上周为 803,548 吨，去年同期为 589,230 吨。巴

西咨询机构 AgRural 公司预计 2020/21 年度巴西大豆产量将达到 1.33

亿吨，高于 1 月份预计的 1.317 亿吨。截至 2 月 25 日，巴西大豆收割

工作完成了 25%，高于一周前的 15%，不过远远落后上年同期的 40%。

（资料来源：天下粮仓） 
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2、 周一，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货高开低走，收盘

下跌，收出一根几乎光头光脚的大阴线。截至收盘，毛棕榈油期货下跌

31 令吉到 74 令吉不等，其中基准的 2021 年 5 月毛棕榈油期约收低 68

令吉或 1.82%，报收 3674 令吉/吨，交易区间位于 3673 令吉到 3819

令吉。周一开盘棕榈油期货上涨 2%，创下七周高点，但是随后期价拾

级而下。下午交易中加速下行。棕榈油出口数据下滑，给市场带来压力。

船运调查机构发布的数据显示，2 月份马来西亚棕榈油出口量达到 100

到 105 万吨，高于交易商预期的 93 到 95 万吨，比 1 月份降低 4.6%到

8.2%。2 月份棕榈油产量提高，也给棕榈油带来压力。南马棕果厂商公

会(SPPOMA)称，2 月 1-25 日马来西亚棕榈油产量环比增长 19.78%。

（资料来源：天下粮仓） 

 

 

后市展望及策略建议 

美国农业部公布 2 月报告美豆出口增加、库存下降，对市场利多。巴

西大豆收割延迟但产量预期增加，对大豆价格利空；国内进入到油脂消费

淡季，后期库存将震荡走高。马来西亚棕榈油 1 月产量维持低位，库存略

增，略显偏空。短期，油脂多空交织维持高位区间震荡，暂观望，仅供参

考。
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