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美国农业部(USDA)周二公布，美国 2020 年大豆种植面积预估

为 8,351 万英亩，市场此前预估为 8,486.5 万英亩。2019 年实际

种植面积为 7,610 万英亩。美国 3月 1日当季大豆库存为 22.53277

亿蒲式耳，此前市场预估为 22.41 亿蒲式耳，去年同期为 27.27069

亿蒲式耳。报告总体中性。 

近期油脂市场走出了一波大开大合的行情，在国际市场的题材

炒作和资本推动下，行情波动已然超过了淡旺季操作、技术分析等

经验。国内，在疫情得到逐步控制后，上游油厂开机率恢复需要时

间，而终端提货加速，豆油呈现去库存态势，截止 3月底，国内豆

油库存已进一步降至 125.6 万吨，至少 4月上中旬期间，国内进口

大豆供应依然偏紧，厂商豆油现货仍有较强的挺价意愿。而随着延

期大豆恢复装船，在这波疫情后的集中补货风头过后，在榨利丰厚

的刺激下，国内油厂开机率或将逐步回升至年前的较高水平，油脂

价格有回落的风险。 

 目前国内油脂底部已现为大概率，油脂的中长期调整应该已经

结束，即使没有结束，在历史底部区域油脂向下的空间应该不大了，

油脂价格再次下探之后将会迎来底部做多机会。 

豆油 Y2009 合约上周冲高回落，继续弱势震荡。全球金融市场

受疫情影响仍然较大，国内大宗商品仍剧烈震荡。油脂的中期调整

应该已经结束，即使没有结束，在历史底部区域油脂向下的空间应

该不大了，油脂价格再次下探之后将会迎来底部做多机会。操作上

在 5200 至 5300 一带密切关注做多机会。 

 

棕榈油 P2009 合约上周在 4950 一线再次受阻回落。疫情在全球

扩散对油脂消费造成利空，但油脂油料主产国如果受疫情影响使得

出口受阻也将对国内油脂产生利多作用，后市还会受全球疫情的发

展影响。国内棕榈油的再次调整之后将迎来中长线的做多机会。操

作期价回落至 4500 一带逢低做多。 

 

菜油 OI2009 上周在 6850 一线受阻回落。传言放松加拿大菜籽进

口的消息使得菜油大幅下跌，菜油再探前期低点，后市仍将受消息

影响。当前国内消费有所好转， 而菜油库存始终处于低位，在全

球市场整体氛围较为偏空的情况下，后市走势受疫情影响偏弱，操

作上观望为宜。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报

告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文

中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得

出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

一、现货分析： 

截止至 2020 年 04 月 03 日，张家港地区四级豆油现货价格 5,400 元/吨，较

上一交易日上涨 30 元/吨。从季节性角度来分析，当前张家港地区四级豆油现货

价格较近 5年相比维持在较低水平。 

 

截止 2020 年 04 月 03 日，毛豆油进口利润-193.02 元/吨。从季节性来看，

毛豆油进口利润目前处于历史的平均水平。 

 

截止至 2020 年 04 月 03 日，广东地区 24 度棕榈油现货价格 4,860 元/吨，较

上一交易日下跌 50 元/吨。从季节性角度来分析，当前广东地区 24 度棕榈油现货

价格较近 5年相比维持在较高水平。 

 

截止 2020 年 04 月 03 日，棕榈油进口利润-701.15 元/吨。从季节性来看，

棕榈油进口利润目前处于历史的较低水平。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报

告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文

中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得

出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

 

截止至 2020 年 04 月 03 日，江苏地区四级菜油现货价格 7,100 元/吨，较上

一交易日无变化。从季节性角度来分析，当前江苏地区四级菜油现货价格较近 5

年相比维持在较高水平。 

 

截止 2020 年 04 月 03 日，进口菜籽盘面压榨利润 416.69 元/吨。从季节性来

看，进口菜籽盘面利润目前处于历史的较高水平。 

 

 

二、库存分析： 

截止 2020 年 03 月 31 日，豆油港口库存为 106.8 万吨，环比减少 6万吨。从

季节性来看，豆油港口库存位于历史较高水平。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报

告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文
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截止 2020 年 03 月 31 日，棕榈油港口库存为 81.1 万吨，环比减少 2.4 万吨。

从季节性来看，棕榈油港口库存位于历史平均水平。 

 

截止 2020 年 04 月 03 日，期货交易所菜油注册仓单 2,667 手，有效预报加仓

单合计值 2,867 张，环比无变化，从季节性来看，期货交易所有效预报加仓单合

计值位于历史较低水平。 

 

三、分析及操作策略： 

美国农业部(USDA)周二公布，美国2020年大豆种植面积预估为8,351万英亩，

市场此前预估为 8,486.5 万英亩。2019 年实际种植面积为 7,610 万英亩。美国 3

月 1日当季大豆库存为 22.53277 亿蒲式耳，此前市场预估为 22.41 亿蒲式耳，去

年同期为 27.27069 亿蒲式耳。报告总体中性。 

 4 月 4 日，国务院联防联控机制就做好疫情期间粮食供给和保障工作情况

举行新闻发布会。在发布会上，国家粮食和物资储备局安全仓储与科技司司长王

宏介绍，我们国内爆发新冠肺炎疫情时，正值春节假期，不少粮油企业也停产放

假，粮油产量处于低位。但是我们全国粮油市场依旧运行正常，即使在疫情防控

最吃劲儿的关键时段，全国的商场超市的米面粮油也供应充足，价格稳定。3 月



     
 

4 

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报

告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文

中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得

出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

巴西大豆向中国的进口量是增加的，目前我国大豆正常进口，并没有受到影响。

巴西大豆现在正值收获季节，据了解，今年产量是增加的，可能要达到 1.21 亿吨

左右，出口量也会增加。巴西大豆生产出口多数销往我国，大豆收获以后，他们

也需要及时出售，所以巴西方面从农场主到政府，也都在采取积极措施，努力保

持出口顺畅。巴西的桑托斯港计划罢工，实际上没有罢工。 

近期油脂市场走出了一波大开大合的行情，在国际市场的题材炒作和资本推

动下，行情波动已然超过了淡旺季操作、技术分析等经验。国内，在疫情得到逐

步控制后，上游油厂开机率恢复需要时间，而终端提货加速，豆油呈现去库存态

势，截止 3月底，国内豆油库存已进一步降至 125.6 万吨，周比降幅 5%，这也使

得国内豆油基差逐步上调。至少 4 月上中旬期间，国内进口大豆供应依然偏紧，

厂商豆油现货仍有较强的挺价意愿。而随着延期大豆恢复装船，在这波疫情后的

集中补货风头过后，在榨利丰厚的刺激下，国内油厂开机率或将逐步回升至年前

的较高水平，油脂价格有回落的风险。 

 目前国内油脂底部已现为大概率，油脂的中长期调整应该已经结束，即使没

有结束，在历史底部区域油脂向下的空间应该不大了，油脂价格再次下探之后将

会迎来底部做多机会。                                                                                                                                      

        

  

豆油 Y2009 合约上周冲高回落，继续弱势震荡。全球金融市场受疫情影响仍

然较大，国内大宗商品仍剧烈震荡。油脂的中期调整应该已经结束，即使没有结

束，在历史底部区域油脂向下的空间应该不大了，油脂价格再次下探之后将会迎

来底部做多机会。操作上在 5200 至 5300 一带密切关注做多机会。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报

告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文

中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得

出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

 
棕榈油 P2009 合约上周在 4950 一线再次受阻回落。疫情在全球扩散对油脂消

费造成利空，但油脂油料主产国如果受疫情影响使得出口受阻也将对国内油脂产

生利多作用，后市还会受全球疫情的发展影响。国内棕榈油的再次调整之后将迎

来中长线的做多机会。操作期价回落至 4500 一带逢低做多。 

          

   

 

菜油 OI2009 上周在 6850 一线受阻回落。传言放松加拿大菜籽进口的消息使

得菜油大幅下跌，菜油再探前期低点，后市仍将受消息影响。当前国内消费有所
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好转， 而菜油库存始终处于低位，在全球市场整体氛围较为偏空的情况下，后市

走势受疫情影响偏弱，操作上观望为宜。 

  

 


