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大地期货农产品周报 

（CBOT市场小幅反弹， 

  豆类短期延续震荡） 
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CBOT 市场小幅反弹， 

豆类短期延续震荡 

》》》日  期：2019 年 3 月 17 日 

【行情回顾】 

内盘价格                              外盘价格 

品种 收盘 涨跌 幅度% 品种 收盘 涨跌 幅度% 

大豆 1905 3437 60 1.78 CBOT 大豆 05 909.2 14.2 1.59 

豆粕 1905 2566 44 1.74 CBOT 豆油 05 29.47 -0.19 -0.64 

菜粕 1905 2193 -43 -1.92 CBOT 豆粕 05 310.8 7.5 2.47 

豆油 1905 5532 -192 -3.35 BMD 棕榈油 05 2066 -60 -2.82 

菜油 1905 6851 -344 -4.78     

棕榈油 1905 4448 -142 -3.09     

【新闻】 

1、 3月 USDA供需报告：美豆收割面积 8810万英亩（2月 8810，上年 8950），

单产 51.6（预期 51.6，2月 51.6，上年 49.3），产量 45.44亿蒲（预期 45.44，

2月 45.44，上年 44.12），出口 18.75（2月 18.75，上年 21.29），压榨 21.00

（2月 20.90，上年 20.55），期末 9.00（预期 9.04，2月 9.10，上年 4.38）。 

巴西产量 11650万吨（预期 11540，2 月 11700），阿根廷产量 5500万吨（预

期 5520，2月 5500），报告整体中性微多。 

【简评】 

美豆本周小幅反弹，展望论坛上预估美豆种植面积 8500 万英亩，小幅低于

预期，但全年库存消费币仍继续走高。3月供需报告小幅调高压榨预期，但美豆

整体供应仍然宽松，抑制价格上涨。G20 会议中中美达成协议，在 90 天内进一

步谈判，在此期间中国将大量进口美国农产品，但出口检验短期回落使得市场乐

观预期消散。而南美方面，巴西大豆丰产确定，阿根廷天气良好，南美整体维持

丰产预期，预计短期美豆以低位震荡为主，短线参与。 

豆粕价格本周小幅反弹。由于美豆进口预期增加，中美贸易谈判承诺每天增

加 300亿美元农产品，虽然 25%关税取消时间未定，豆粕难以一次性下跌，但整

体表现仍然偏弱。以目前价格计算，大豆进口压榨利润亏损 200 元/吨以上。国

内方面，非洲猪瘟影响还未结束，目前油厂开机较低，加上豆粕需求疲弱，后期

补栏仍需观望。短期后市以低位震荡为主，短线参与。 

本周油脂走势大幅回落。目前棕榈油季节性增产周期结束，马棕油产量下降

支撑价格，但消费疲弱抑制出口也随之明显下降，国内库存增加抑制大商所棕榈
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油价格，总有整体呈现弱势震荡。而豆油方面，前期双节备货使得豆油库库存大

幅回落，但节后需求下降，虽然开机暂未回复，但预计未来 1-2周豆油库存将迎

来回升拐点，对价格利空。菜油短期炒作告一段落，回吐前期涨幅。预计油脂后

市震荡回落，短线空单参与。 

【数据】 

 
3月供需报告公布，美豆收割面积 8810万英亩（2月 8810，上年 8950），单

产 51.6（预期 51.6，2 月 51.6，上年 49.3），产量 45.44亿蒲（预期 45.44，2

月 45.44，上年 44.12），出口 18.75（2 月 18.75，上年 21.29），压榨 21.00（2

月 20.90，上年 20.55），期末 9.00（预期 9.04，2月 9.10，上年 4.38）。 巴西

产量 11650万吨（预期 11540，2 月 11700），阿根廷产量 5500万吨（预期 5520，

2月 5500），报告中性微多。但由于中美贸易战影响，市场对于新作出口数据更

为关注，并未对报告利多做出反应，预计美豆价格短期延续震荡走势。 
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美豆单产水平调至 51.6蒲式耳/英亩，美豆收割完成，丰产已经确定。南美

天气巴西局部降水减少，减产炒作再次展开，但预计整体影响相对有限，关注后

期对生长影响。 

USDA2月供需报告小幅下调出口预估，目前新销售年度已经开始，美豆旧作

库存消费比重回 10%以下。新年度美豆出口订单仍然疲弱，短期贸易战预期缓和，

美豆出口订单增加，但检验量仍然偏低，市场整体仍以观望为主，限制美豆上涨

空间。 
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春节过后，港口大豆到港量仍维持低位，大豆库存小幅回落，后续大豆到港

高峰预计在 4月份到来。目前，油厂开机还未恢复，呈现春节后的低开机水平。

同时由于非洲猪瘟影响下游生猪补栏积极性，目前下游需求仍较为疲弱，豆粕采

购偏弱，预计短期豆粕价格弱势震荡为主。 
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随着中美贸易战乐观预期增加，CBOT 大豆价格反弹，但国内豆粕价格由于

需求疲弱表现偏弱，美豆现货压榨利润最低下降至-800 左右，同时，美豆本土

榨利也大幅回落，下游需求整体放缓使得美豆反弹乏力，关注后期贸易谈判变化。 

生猪价格及猪粮比价低位持稳小幅回落，目前猪粮比价 6.67 显示猪肉消费

压力仍大，由于跨省调运被限制，后续补栏仍需观察，关注后期豆粕需求变化，

短期供应压力仍大，难以支撑价格上涨。 
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春节过后，豆油库存仍处于偏低水平，棕榈油库存继续增加。元旦春节备货

带豆豆油库存下降，但随着后期开机回升需求回落，预计豆油库存将再次增长。

关注 2月底库存拐点。印尼棕榈油出口关税调降至 0抑制马棕油价格并增加国内

棕榈油进口，中美达成增加农产品进口协定将增加豆油供应，预计油脂价格后市

呈现弱势震荡。 

豆菜粕 5月价差在 500附近震荡，随着贸易战预期缓和，豆菜粕价差趋于稳

定，关注后期豆粕需求变化。豆棕价差从 1000扩大到 1100回落至 900，一方面

马棕油减产周期到来，另一方面贸易战缓和预期回吐前期豆类升水，预计后期价

差将以震荡为主。 
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