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市场预期中美最终会达成协议，对豆粕后市看空 

 

 

 

、                      豆类：市场预期中美最终会达成协议，对豆粕后市看空 

1、核心逻辑： 

巴西大豆提前上市且丰产基调不变、非洲猪瘟导致生猪存栏处于低位

的背景下，豆粕价格缺乏大幅上涨基础。如果中美谈判能够达成协议，且

市场传言中国将取消美国大豆加征关税及 DDGS 双反关税，基本面利空难

改，豆粕行情或继续趋弱。 

2、操作建议：空单持有。 

3、风险因素：中美后续谈判情况；非洲猪瘟疫情。 

4、背景分析： 

周一，美国大豆现货市场休市，庆祝公共节日总统日。 

德国汉堡的行业刊物《油世界》：2019 年 1月份阿根廷大豆进口量高

企。1月份阿根廷进口大豆 72万吨，其中 55.2 万吨来自美国，16.5万吨

来自巴拉圭。油世界预计 2月份和 3月份阿根廷大豆进口量将达到每月 60

万吨。 

巴西农业政策部：虽然新政府承诺削减支出，2020年巴西可能将农业

补贴提高一倍，而且可能扩大补贴贷款。政府希望维持上年的补贴农场贷

款 1940 亿雷亚尔（520亿美元）保持到下个年度，或者在这一水平上有所

提高。 

国内豆粕现货价格跟盘下跌，沿海豆粕价格 2650-2700元/吨一线，跌

10-30元/吨。期货市场下跌，买家入市谨慎，豆粕成交不大。 

 

油脂：MPOC：2019 年马来西亚棕榈油价格可能保持稳定 

1、核心逻辑： 

豆油：中美贸易关系进一步改善对国内利空，但最终谈判结果还未出，

且国内油脂基本面不断好转，以及买油卖粕套利交易令内盘油脂表现抗跌，

国内豆油行情迎来反弹，不过节后食用油需求毕竟步入阶段性淡季，需求

受限背景下短期反弹空间料也受限。 

棕榈油：马来西亚 2 月 1-15 日棕榈油产品出囗量较上月同期增加

11.6-12.9%，有利于马来西亚棕榈油进一步去库存。进口商挺油意愿相对

较强，限制棕榈油行情跌幅。不过，受制于春节后需求淡季及国内棕油库

存不断增加，短线棕榈油行情将呈现震荡调整态势。 

2、操作建议：观望； 

3、风险因素：中美后续谈判情况。主产国棕油库存变化情况。 
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4、背景分析： 

MPOC：2019 年马来西亚棕榈油价格预计持稳,平均为每吨 2,303马币。

全球棕榈油产量预计增加 300万吨，至 7,200万吨。2019年马来西亚棕榈

油产量可能增至 2020 万吨，印尼产量可能达到 4280万吨。 

印尼两名总统候选人称,将通过使用生物能源,尤其是棕榈油,来实现

能源自给自足。总统佐科称,希望 30%的棕榈油将用于生物燃料。将不会依

赖于进口原油。佐科的竞争对手 Prabowo Subianto亦同意生物能源的自给

自足计划。他称,若当选,亦将提振棕榈油的消费量。 

国内沿海一级豆油主流价格在 5650-5760 元/吨（天津贸易商

5710-5720，日照贸易商 5720，张家港贸易商 5760，广州贸易商 5650），

大多涨 10-50元/吨。连豆油期价温和反弹，有助于提振市场信心，豆油低

位成交改善，高位成交则不多，整体成交仍未能放量。 

国内棕榈油价格降价，沿海 24度棕榈油价格大多在 4660-4780元/吨，

大多跌 10-30元/吨，（天津贸易商 4760-4770跌 10，日照贸易商 4770平，

张家港贸易商报 4700 跌 30，广州贸易商 4660-4670 跌 10，厦门 4780 跌

20）；因节后处于需求淡季，下游消耗迟滞，另外，市场在等待中美贸易

谈判最新进展，当前买家入市谨慎，港口总体成交仍清淡。 

           

玉米：上周中国买家入市采购乌克兰玉米 

1、核心逻辑：主产区农户手中余粮同比仍偏多，考虑到天气因素、

存储越加不利等问题，节后地趴粮集中销售压力仍待释放。而下游需求显

现低迷，多数深加工企业库存仍足，采购保持谨慎，而猪瘟疫情影响下，

玉米饲用需求仍堪忧，饲企观望心态仍强，基本面压力下，预计短线国内

玉米价格稳中偏弱运行。不过，国家收购政策的公布，传闻 19 年临储玉

米拍卖延期，支撑利好消息仍存，玉米下行的空间或受限。继续关注：中

美贸易谈判结果对中国是否放开进口美豆和 DDGS 比较关键。 

2、操作建议：观望。 

3、风险因素：中美后续谈判情况；产区天气、运输等对基层售粮心

态的影响；非洲猪瘟疫情。 

4、背景分析： 

战略谷物公司称：2019/20 年度欧盟谷物产量预测数据不变，比上年

增加约 11%。预计 2019/20 年度谷物产量为 3.11 亿吨，本年度为 2.79 亿

吨。 

国内玉米价格下跌。山东地区深加工企业玉米收购价主流区间在

1890-1994 元/吨一线，较上周五跌 6-40 元/吨，辽宁锦州港口 2018 年新玉

米 15 个水容重 700 以上收购价格 1790-1800 元/吨，较上周五跌 10-20 元/
吨，水分 20%收购价 1700 元/吨，较上周五持平，辽宁鲅鱼圈港口 18 年

新粮价格 1780-1790 元/吨（容重 700），较上周五跌 10 元/吨；广东蛇口

港口 18 年二等新粮 1940-1950 元/吨，较上周五跌 20 元/吨。 

 

棉花：新疆兵团粮棉产量呈现“双增长” 

1、核心逻辑：期棉价格上涨，利好皮棉现货市场，且因部分扎花厂

暂未开机，开机率处于低位，皮棉出产量相对有限，支撑昨日个别价格上

涨。但是，因下游纺织企业多有库存，且新棉加工厂成本较高，致使纺企
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采购积极性不高，大多随买随用，亦使上涨空间有限。 

2、操作建议：预计郑棉近期维持 14500-15500 区间震荡。 

3、风险因素：中美贸易战，国内外天气因素，汇率因素 

4、背景分析： 

美棉出口周报：陆地棉签约量增加。美国农业部报告显示，2018 年

12 月 28 日-2019 年 1 月 3 日，2018/19 年度美棉出口净签约量为 6.8 万吨，

较前周增长 31%，较前四周平均值增长 52%。 

现货方面，新疆生产建设兵团统计局 14 日公布数据显示，2018 年，

新疆兵团粮棉产量呈现“双增长”，全年粮食产量 238.46 万吨，比上年增

长 1.9%；棉花产量 204.65 万吨，增长 20.7%，创历史新高，棉花产量占全

国的 33.5%。 

 

棉纱：各地纺企普遍开工，棉企报价平稳 

1、核心逻辑：下游市场以恢复开工为主，产销清淡。国内纱线价格

持续稳定，进口纱价格略有上涨，进口纱线现货价格与同品级国产纱价差

维持稳定。涤纶短纤价格维持稳定，黏胶短纤略有上涨。 

2、操作建议：预计短期价格低位震荡，建议观望为主。 

3、风险因素：中美贸易战，棉花价格变动，进口纱价格变动 

4、背景分析： 

上周纺织市场恢复开工为主，部分地区全棉纱 32s 销量略有回升，其

它规格较为清淡，整体市场交投并不活跃，预计完全恢复需要在元宵节过

后。价格方面，进口纱价格略有上涨，国产纱线价格维持稳定。国产纱线

价格指数（CYI 32S）2 月 15 日报价为 23120 元/吨，维持稳定。 

 

白糖：糖价短期窄幅运行为主 

1、 核心逻辑：原糖期货上周五晚间大幅上涨并未能激起国内市场的

反弹行情，因市场人士对放储担忧以及国内市场供过于求的供应

形势短期难以改变；虽然近期市场存在节后终端集中补库的需求

支撑，但市场人士对后市信心不足致使整体成交偏淡，预计短期

糖价跟盘窄幅运行为主。 

2、 操作建议：预计短期糖价窄幅运行为主，关注 4950 支撑线。 

3、 风险因素：印度等国际产区增产，主产区天气情况，汇率变动 

4、 背景分析： 

国内主产区价格以稳定为主，下午广西个别糖厂二次报价小幅上

涨，部分终端企业逢低适量采购居多。广西集团主流报价集中

5160-5220 元/吨之间，较上周持稳；广东地区 5120-5140 较上周跌

10-20 元/吨；云南产区昆明库新糖报 5060 元/吨，大理库新糖报 5010
元/吨持稳；内蒙甜菜糖厂大多处于休假状态，主流价格暂不明确；

新疆北部产区报价 4950-5050 元/吨，较上周持稳，但成交难度大（以

上报价针对订购量的不同可适量议价） 
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免责条款： 

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的投

资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担因根据

本报告操作而导致的损失。 
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