
日度报告                               

 

 反  商品期货.油脂     

兴证期货.研发产品系列    

油脂早报 

2020 年 3 月 19 日星期四 

油脂底部震荡 

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 3 月报告显示美国大豆播种面

积 7610 万英亩（上月 7610），收割面积 7500 万英亩（上月 7500），单产 47.4

蒲（上月 47.4），产量 35.58 亿蒲（上月 35.58），出口 18.25 亿蒲（上月 18.25），

压榨 21.05 亿蒲（上月 21.05），期末库存 4.25 亿蒲（预期 4.40，上月 4.25）。

阿根廷大豆产量预估上调 100 万吨至 5400 万吨，巴西大豆产量预估上调 100

万吨至 1.26 亿吨。USDA 基本维持美豆上月各项数据，令期末库存预估数据

最终略低于此前市场预期，而阿根廷巴西大豆产量均上调 100 万吨，本次报告

对大豆市场影响相对中性。 

 

 

行情回顾 

3 月 18 日大连豆油主力合约 Y2005 冲高回落，持仓量增加；棕榈油主力

P2005 合约冲高回落，持仓量减少。 
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市场消息 

1、 据外电 3 月 18 日消息，芝加哥期货交易所(CBOT)大豆期货周三上涨，

跟随豆粕价格走高。交易商表示，豆粕价格上涨源于这样一种想法，即

随着乙醇生产商减产，将导致干酒糟在畜禽养殖业中的使用减少，从而

使豆粕更多地用于动物饲料。干酒糟是乙醇生产副产品，可用作饲料。

豆油价格下跌，因油价骤降。CBOT 5 月大豆期货收高 1-1/4 美分，报

每蒲式耳 8.25-1/2 美元。5 月豆粕合约收升 5.70美元，报每短吨 304.00

美元; 5 月豆油合约收跌 0.2 美分，报每磅 25.04 美分。在美国农业部

(USDA)周度出口销售报告出炉前，交易商预期，截至 3 月 12 日当周，

美国大豆出口净销售料介于 46-110 万吨。美国农业部将在北京时间周

四 20:30 公布最新期报告。港口运营商称，拉丁美洲最大港口-桑托斯

港将维持常规运转，周三曾与码头工人和相关部门开会讨论采取措施防

范新冠肺炎疫情传播。（来源：天下粮仓） 

2、 周三，马来西亚衍生品交易所（BMD）毛棕榈油期货市场下跌，从早

盘的涨势中回落，因为市场传闻种植园可继续经营。截至收盘，棕榈油

期货下跌 2 令吉到 17 令吉不等，其中基准毛棕榈油期约下跌 10 令吉，

报收 2240 令吉/吨。当天基准期约的交易区间在 2220 令吉到 2393 令

吉。为了控制新型冠状病毒疫情传播，马来西亚政府要求种植园停产两

周。市场担心棕榈油供应不足。早盘棕榈油价格上涨，因为亚洲电子盘

交易中芝加哥期货交易所（CBOT）豆油期货走强，一度支持棕榈油价

格。棕榈油受到相关食用油市场的左右，因为它们竞争同样的市场份额。

马来西亚棕榈油协会周三称，马来西亚种植园公司未来两周将不得不停

产，遵守政府规定，控制新型冠状病毒疫情传播。CIMB 投资银行种植

园研究部门主管 Ivy Ng 称，棕榈油行业可能损失约 70.85 万吨棕榈油

供应，这可能造成 3 月底棕榈油库存从 168 万吨降至 100 万吨。不过

周三媒体报道称，马来西亚政府已经允许种植园继续运营，以确保全球

棕榈油供应不会短缺。马来西亚棕榈油协会总经理纳吉布·瓦哈布表示，
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马来西亚商品部长周三同意豁免棕榈种植园不受运动限令的影响。他说，

内阁审议了我们的申诉以及提出的理由，同意允许油棕行业立即恢复运

营。（来源：天下粮仓） 

 

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 3 月度报

告维持相对中性。国内大豆压榨量抬升，豆油供应大幅增加。马来西亚棕

榈油 2 月产量和库存维持低位，供应偏紧；但油脂需求转弱，且疫情全球

蔓延存在可能，导致需求利空，预期油脂震荡寻底。
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