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CBOT 大豆下跌，因担忧新冠肺炎扩散 

 

 

  

 

豆类：CBOT 大豆下跌，因担忧新冠肺炎扩散 

1.核心逻辑：随着油厂开机率增加，及南方豆粕发至北方，北方豆粕

现货报价过高的区域价格出现回调。餐饮业因和旅游业因疫情受重挫，影

响肉类消费，养殖企业节后补栏速度也有所延迟，加上水产需求处于淡季，

豆粕需求前景不乐观，且经过节后大批量备货，近日豆粕成交逐渐转淡，

均抑制粕价。豆粕需求在短期内暂难恢复，而油厂开机基本已经恢复正常，

对于豆粕中期走势尚需谨慎。 

2.操作建议：观望或轻仓试空。 

3.风险因素：疫情发展情况，油厂开工复工情况，南美产区天气情况 

4.背景分析： 

CBOT大豆期货周一下跌，因担心新型冠状病毒疫情扩散，和中国大规

模采购美国大豆可能因疫情推迟。3月大豆期货收低 16-1/4美分，结算价

报每蒲式耳 8.74-1/4美元。 

USDA：截至 2020年 2 月 20 日当周，美国大豆出口检验量为 594,536

吨，市场预估区间为 60-110 万吨， 前一周修正后为 1,005 ,050 吨，初

值为 992.294吨。 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所：迄今为止，阿根廷大豆农田墒情状况充

足到理想的比例为 58.1%。交易所继续预计阿根廷 2019/20 年度大豆产量

为 5310万吨，未来是否上调取决于天气情况。 

市场传言称 3 月份中国将有 100 万吨的储备大豆释放出来，以满足 3

月的压榨需求，其中 70万吨出售给民企油厂，30万吨为中储粮油厂自用。 

沿海豆粕价格 2630-2810元/吨一线，较上周五跌 20-40元/吨。连粕

下跌，下游采购谨慎，豆粕成交仍清淡。 

 

油脂：BMD 棕榈油大跌近 3% 因预计产量增加但出口将下滑  

1.核心逻辑：油厂开机率出现较大幅度的提升，豆油产出量随之相应

增加。疫情导致大部分餐饮企业尚未得到恢复，食用油终端需求依旧低迷

不堪，豆油出货速度缓慢，导致豆油库存继续大幅增加。目前不少油厂出

现豆油胀库的现象。疫情影响持续情况下豆油供需错配格局仍未改变，现

货市场成交清淡，油脂阶段性过剩矛盾突显，以及外盘马棕期价亦仍弱势

运行，因产量提升，MPOA 最新预计 2 月前 20 天马来西亚毛棕榈油产量环
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比增 17.42%。鉴于利空因素仍居于上风，因此在疫情得到有效控制之前，

预计豆油行情整体将维持震荡偏弱运行走势。 

2.操作建议：观望或逢高轻仓试空。 

3.风险因素：疫情发展情况，油厂开工复工情况，主产国天气情况 

4.背景分析： 

马来西亚棕榈油期货周一大幅下滑约 3%，因市场预计马来西亚棕榈油

产量将增加，而出口将因新冠肺炎疫情护散而下滑。基准 5月棕榈油期货

合约下跌 2.97%或 78马币，收报每吨 2544马币。 

MPOA预计 2月 1-20日该国棕榈油产量料较上月同期增加 17.4%。 

马来西亚棕榈油 FOB3月船期报价 662.5美元/吨，跌 7.5美元/吨，4

月船期报价660美元/吨，跌7.5美元/吨，3月船期到港完税成本5837-5937

元/吨。 

沿海一级豆油主流价格在 5950-6200 元/吨，跌幅在 30-100 元/吨，

各地现货基差报价在 Y2005+50 至 330 元/吨不等，部分基差降 20-30 元/

吨。连豆油期价再度下跌，且因终端消耗迟滞，大多商家手里还有一些库

存待消化，入市谨慎，因此市场成交仍不好。 

沿海 24度棕榈油价格 5470-5740元/吨，大多跌 60-110元/吨，午后

连棕油跌幅扩大，且因终端消耗缓慢，买家观望情绪仍较重，成交仍清淡。 

 

玉米：市场供应逐步放大，偏弱调整 

1.核心逻辑：玉米连续几日下跌之后，部分农户惜售情绪再起，且贸

易商有抄底收粮的意向，将限制下跌空间。不过，近阶段政策性粮食陆续

出库，市场供应紧张局面已缓解。此外国家政策信号释放，鼓励企业复工

复产，且随着部分地区道路管控的解除，物流也陆续恢复。全国主产区玉

米销售进度为 53%，较去年同期的慢 5%，而随着国内各地气温回升，农户

售粮积极性增加，部分企业到货量也明显增加，部分地区承压回落。在市

场供应量逐步放大的背景下，玉米阶段性或仍以稳中偏弱调整为主。 

2.操作建议：观望或轻仓试空。 

3.风险因素：疫情发展情况，物流情况，政策粮拍卖 

4.背景分析： 

国内地区玉米价格稳中震荡调整。山东地区深加工企业玉米收购价主

流区间在 1890-2030元/吨一线，部分较上周五跌 10-20 元/吨，辽宁锦州

港口玉米个别报水分 14.5%，容重 700-720收购价 1850-1865元/吨，较上

周五上涨 15-20元/吨，辽宁鲅鱼圈港口 19年新粮容重 690-700收购价格

在 1845-1855 元/吨，较上周五上涨 15-20 元/吨，广东港口二等玉米

1970-1980元/吨，较上周五上涨 10元/吨。 

 

棉花：成本支撑郑棉价格 

1.核心逻辑： 2020年 2月 25日，期货价格下跌，利空皮棉现货市场。

目前内地轧花厂零星出货，疆内企业未复工，报价以点价资源为主，受疫

情影响部分地区管控仍然较严格，新疆地区运输主要以铁路运输为主，下
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游纺企大型织厂生产情况基本步入正轨，开机率有所回升，不过仍以消化

库存为主，皮棉采购暂未放量，预计短线皮棉价格弱稳为主。 

2.操作建议：短期内棉价受疫情影响震荡偏弱，建议前期空单持有，

等待疫情好转。 

3.风险因素：天气情况与收割进度，中美贸易战未来走向，国储棉政

策等事件。 

4.背景分析： 

外盘市场 

新冠肺炎疫情确诊病例增加令投资者对全球经济的担忧加剧，继而影

响棉花需求，ICE 棉花期货周五下跌，交投最活跃的 5 月期棉合约报每磅

69 美分，下跌 0.37美分。 

现货市场 

2020年 2月 24日成交 2000 吨，成交率 28.57%，成交价 13716，全部

内地库起拍价成交。 

 

棉纱：未来或跟随棉花价格震荡 

1.核心逻辑：当前下游需求不佳，订单稀少，走货不畅，开工因疫情

延迟，预计短线棉纱价格或将继续释放悲观情绪。 

2.操作建议：操作上等待悲观情绪释放。 

3.风险因素：天气情况与收割进度，中美贸易战未来走向 

4. 背景分析： 

现货市场 

棉纱方面，目前，整个外棉现货市场观望、等待情绪占主导。一方面

山东、江苏、河南、浙江等地棉纺织厂复工期大多推迟至 2月中下旬；再

加上对新型肺炎将导致纺服产品内销、出口大幅下滑的预期，因此原料采

购启动具很强的不确定性；另一方面郑棉跌势凶猛，纺企和中间商“买涨

不买跌”的情绪爆棚，担心入市过早被套牢；再者 2-5月份下游终端消费

形势走势不明朗、短期棉花出库和运输都不顺畅，因此预计近一周多港口

外棉延续将“少价无市”的情况。 

 

白糖：郑糖仍主要关注基本面情绪 

1.核心逻辑：当前复工复产已成为非疫区的主基调，且随着新冠肺炎

新增人数降低，全国交通管控较前期均有所松动，短期市场存在一定的库

存回补需求，叠加泰国和印度量大主产国产量减少，以及广西产区已经开

始收榨，短期国内糖市存在一定的利好因素支撑。但由于国内糖市的传统

需求旺季已过，后续淡季特征可能价格逐步显现，预计短期白糖现货持续

上涨存在压力，可能以震荡略偏强运行，但随着夏季消费旺季再次到来，

中期上涨可期。 

2.操作建议：预计短期糖价或随市场短暂回调，建议回调后逢低布局

长线多单，同时等待保护关税落地，建议 5-9反套。 
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3.风险因素：疫情对交通运输的影响，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： 

外盘市场 

洲际交易所(ICE)原糖期货收高,受短期供应紧张提振。ICE 3 月原糖

期货收高 0.19美分,或 1.2%,结算价报每磅 15.59美分。5月合约收高 0.18

美分,结算价报每磅 15.12美分。 

现货市场 

现货报价稳中涨跌互现，云南产区个别集团下午二次报价继续走高。

截止目前：广西地区新糖报价在 5760-5850 元/吨，较上周五持稳；云南

产区昆明提货新糖报价在 5760-5810 元/吨，大理提货新糖报 5720-5750

元/吨，较上周五上涨 20元/吨，广东报 5740-5770元/吨，较上周五下跌

10 元/吨。 
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