
农产品小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：豆油、棉花、菜粕 

豆一 

基层余粮不多，多数贸易商存在看涨情绪而惜售，现货市场上优质大豆供应偏紧，加上

中储粮哈尔滨直属库收购价格再次上调至 1.9 元/斤，支持国产行情将以偏强为主。不过年

关将至，市场购销逐渐减少，制约国产大豆行情。技术上， A2005 合约震荡整理，均线维

持多头排列，期价仍有向上空间。操作上，建议短线回调做多交易。 

 

豆二 

港口分销豆库存不多，豆二受到一定支撑，不过中美于 1月 15 日签署了第一阶段经贸

协议，中国承诺购买更多农产品，预期后续大豆到港量较高，加之巴西大豆预期丰产，豆二

行情上方承压。技术上，b2003 合约减仓缩量，期价小幅收涨，不过仍承压于空头排列的均

线下方，经过调整后或再度震荡走弱。操作上，建议 b2003 合约空单继续持有，目标 3020

元/吨，止损 3200 元/吨。 

 

豆粕 

     中美签署了第一阶段经贸协议，中国承诺购买更多农产品，后续大豆到港量较高，加

之因榨利良好，上周大豆开机率仍处于较高水平，豆粕库存有所增加，节前生猪集中出栏将

削弱饲料需求，以及外围市场环境不稳定，均不利于粕类市场，期价上方压力依存。不过由

于国内豆粕库存仍处于低位，且年关将至，油厂基本停机，支撑了粕价。技术上，m2005 合

约短期均线交织，整体保持震荡行情看待，建议空单谨慎持有，目标 2630 元/吨，止损 2720

元/吨。 

 

豆油 

豆油库存处于历史同期低位，加之节前备货进入冲刺阶段，豆油去库存明显，支撑豆油

价格。不过由于美豆油库存创近期新高，美豆油下跌明显，导致近期内盘油脂跟盘下跌，加

之马棕减产幅度大幅收窄，低于预期，以及印马外交紧张，令油脂市场上涨步伐受到一定牵

制。整体而言，短线豆油以回调整理为主，但油脂市场基本面仍然偏好，豆油价格回调空间



有限。技术上，Y2005 合约隔夜跳空高开，表现较为坚挺，下方关注 60 日均线支撑，建议

多单继续持有，止损 6450 元/吨。 

 

棕榈油 

1 月上旬马棕减产幅度大幅收窄，低于预期，打压市场的减产信心。此外，印度全面停

止从马来西亚包括毛棕油在内的所有棕榈油采购，马来西亚出口增幅明显收窄，马棕油价格

接连下挫，对国内棕榈油行情走势形成进一步拖累。不过马棕 2019 年底库存降至 27 个月低

位，加之产地减产逻辑仍存，棕榈油价格回调空间有限。技术上，P2005 合约隔夜跳空高开，

表现较为坚挺，下方测试 40 日均线支撑，建议在 6040 元/吨附近建立的多单谨慎持有，止

损 5900 元/吨。 

 

粳米 

供应方面，临近年关，农户售粮变现意愿增强，尤其是东北地区的农户因前期惜售严重，

近期急于变现以满足还贷需求，加之最低收购价预案仍在实施，导致近期东北粳稻收购增量

明显，粳稻收购进度与上年同期收购量差距大幅缩窄，不过整体来看，新粳稻收购进度与上

年同期收购量差距仍存，且后期陈稻出库又如箭在弦，原粮供应压力较大。开机率方面，年

关将至，职工有回家过年的习俗，加之节日提振作用弱化，传统大米消费旺季不旺，大米需

求疲软，米企停机限产现象较多，行业开机率仍处于较低水平。整体而言，供应压力较大，

节前上涨动力不足，预计粳米行情盘整为主。 

技术上，rr2005 合约承压空头排列均线，短线偏弱震荡。操作上，rr2005 合约建议空

单继续持有，目标 3290 元/吨，止损 3380 元/吨。 

 

白糖 

ISO 预测 2019/20 榨季全球食糖供需缺口上调至 1090 万吨，国际糖市供应短缺预期不

断强化，加之全球食糖库存继续下调，对美糖存支撑作用。国内而言，新糖现货价格持稳为

主，产区物流基本停运，市场交投气氛骤降，基差维持偏弱的趋势。12 月全国产糖率偏高，

市场供应逐渐扩大，新糖工业库存累库速度加快，不过考虑到国内外食糖均呈减产预期，加

之广西糖限购等利好因素的支撑。年关将近，节前备货已告一段落，虽然南方部分集团糖仍

有成交，但大多数安排在年后运输，预计现货成交趋于冷清，糖价或进入回调模式。操作上，

建议郑糖主力合约日内交易为主。 



棉花 

国内市场：现货价格持稳为主，贸易协议签署落实，中储棉成交或有所改善，近日中储

棉尚有成交，但成交率仍处于偏低水平。年关将近，棉纺织企业基本处于停产模式中，纺织

厂纱线、坯布开机率急速下降，并处于相对低位水平，临近春节，纺织需求趋于平淡，后市

棉价或震荡偏弱运行为主。操作上建议郑棉主力短空介入为主。 

苹果 

全国苹果冷库库容仍相对饱满，加之今年产地苹果春节备货时间提前结束，当前各产区

基本处于休息期，各地无货源出售的情况。替代水果中，柑橘类的货源供应量充足，橘类价

格低廉对苹果需求替代作用加强。不过考虑到盘面价格处于低位水平，现货具备少量接货的

价值，预计节前苹果期价或持稳为主。操作上，建议苹果 2005 合约短期暂且在 7320-7550

区间交易。 

红枣 

各产区红枣销量有所减少，客商按需采购为主，考虑到市场货源较多，同质化竞争激烈；

主销区市场资源质量好的新枣要价相对坚挺，市场仍以优质优价为主，给予苹果一定的支撑。

随着市场红枣供应持续增加，需求改善不明显，不过考虑到郑枣仓单成本支撑，且盘面价格

处于价值估值中枢下方，预计后市红枣行情或持稳运行。操作上，CJ2005 合约建议短期观

望为宜。 

鸡蛋 

周一鸡蛋现货价格报 3634 元/500 千克，+0元/500 千克。2019 年 11 月全国在产蛋鸡存

栏为 11.55 亿只，环比减少 2.54%，同比增加 8.42%；11 月育雏鸡补栏 9485 万只，环比增

加 3.74%；当期新增开产 7540 万只，环比减少 17.69%，占在产总量的 6.53%；后备鸡存栏

2.78 亿只，环比增加 3.29%，同比大幅增加 38.61%。全国蛋鸡总存栏为 14.32 亿只，环比

减少 1.46%，同比增加 13.2%。 

周一鸡蛋仓单报 65张，增减量+20 张。鸡蛋 2005 合约前二十名多单量 107106，-9297，

空单量 126699，-15636，净空单量 19593，-4958，多空双方均有减仓而空头减幅更大，主

流资金持仓维持净空而单量止增回落，显示当前价格区间市场主流资金看空情绪转弱。 

关于 5月合约主要关注两点：1、当前蛋鸡苗价格处于 2012 年以来的季节性历史年度高

位，12 月补栏淡季蛋鸡苗价格再创新高，反应市场看好未来需求；2、猪价步入上涨周期，

相对鸡蛋而言更多利好淘汰鸡和肉鸡消费，鸡蛋作为物美价廉的动物蛋白来源有望跟涨；短

期部分省市抛储冻猪肉、猪肉进口增量，叠加在产蛋鸡存栏数据增幅明显，市场逐渐消化以



上利空因素，随着 12 月春节备货行情的开启，现货将迎来一定支撑，蛋鸡养殖利润有所下

降但仍处于历史偏高且相对可观的水平；另外，当前鸡蛋期货空 05合约多 09合约的逻辑能

持续的原因，根本在于当前的鲜蛋及淘汰鸡价格仍然处于可盈利的空间，尽管市场对明年

1-4 月份的期价保持悲观预期，但 05 合约能否止跌主要取决于跌价幅度对于养殖企业淘鸡

与补栏节奏的影响，与此同时，考虑到明年春节过后仍存在动物蛋白供应缺口，判断鲜蛋及

淘汰鸡价格低位存在一定支撑，短期鸡蛋 05 合约期价 3480 元/500 千克转为支撑位，预计

短期鸡蛋 05 合约期价或回踩 3550 元/500 千克支撑，上方依然承压，维持区间震荡。 

 

菜油 

截至 1月 10 日，沿海地区菜籽油库存报 6.62 万吨，环比上周减少 0.31 万吨，华东地

区库存报 23.1 万吨，环比减少 1.83 万吨，沿海地区未执行合同报 10.9 万吨，环比增加 2.27

万吨。菜籽油厂开机率再走弱报 2.79%，入榨量报 1.4 万吨，周跌幅 55%，预计 1月开机率

仍将维持偏低水平，由于原料偏紧冬季油脂消费转好菜油期现价格走高，当前加拿大进口菜

油郑盘套保利润维持历史高位水平，盘面给出直接进口菜油的利润空间，近期去库存延续且

未执行合同回升，显示当前高价市场预期未来需求环比或有好转。 

菜油 05 合约前二十名多头持仓 67847，-922，空头持仓 79973，-35，净空单 12126，

+887，多空持仓稍减，净空单量止减回升，显示主流资金看空情绪一般。 

国际原油期价回升，预计对具有生物柴油概念的菜油期现价格支撑转强；整体来看，豆

菜油及菜棕油价差处于历史显著偏高水平，利好豆棕油替代性消费；周五棕榈油跌而豆菜油

涨，考虑到原料供应偏紧且冬季油脂消费好转，近期菜油开启去库存进程，期价下方存在一

定支撑，而供应增量主要看向进口，当前盘面给出直接进口利润且利好替代消费，菜油仓单

减少带来一定挺价因素，预计短期菜油走势震荡偏强，预计菜油 05 合约 7700 元/吨转为短

线支撑位，短期承压震荡。  

 

菜粕 

截至 1月 10 日，福建两广地区菜粕库存报 1.65 万吨，周环比降幅 30%，未执行合同报

7.4 万吨，周环比涨幅 7.2%，菜籽油厂开机率仍处于历史极低水平，菜粕库存继续走弱且未

执行合同止跌回升，整体饲料需求同比去年仍然显著偏弱，合同数据显示未来需求环比好转。 

菜粕05合约前二十名多头持仓155135，+1091，空头持仓1965896，-5797，净空单41454，

-6888，多头增仓而空头减仓，显示看空情绪继续转弱。 



虽然饲料需求环比去年明显偏弱，但原料供应受限，且水产养殖转入淡季菜粕需求尚可，

预计未来菜粕进口量仍存在增量空间；周五菜粕仓单稍减提供一定支撑，预计菜粕 05 合约

2260 元/吨转为短期支撑位，期价或有望上行测试 2300 元/吨压力情况。 

 

玉米 

供应方面，玉米收购进度与上年同期收购量差距继续缩窄，不过整体上玉米售粮进度同

比去年明显偏慢，加之临近春节，终端备货逐渐进入尾声，基层售粮进度或将继续放缓，节

后玉米上方压力仍存。需求方面，近日生猪养殖利润良好，南方饲企询价增多，补库积极性

提高，对价格有一定支撑，但受生猪生长周期限制，恢复仍待时日，玉米饲用消费提振作用

有限；深加工企业加工利润走高，一定程度提振原料需求。整体而言，港口库存明显偏低而

节后售粮压力较大，短期内玉米期价区间震荡运行为主。技术上，C2005 合约上方测试 1960

元/吨压力位，下方考验 1930 元/吨支撑位。 

 

玉米淀粉 

淀粉受原料玉米价格的影响较大，期价跟随玉米期价波动。此外，据天下粮仓对 82 家

玉米淀粉深加工企业进行调查显示：截至 2020 年第 1周（2019 年 12 月 28 日-2020 年 1 月

3 日），淀粉行业开机率为 73.78%，较上一周的 73.4%增 0.38 个百分比，较去年同期 74.34%

降 0.56 个百分比。目前大部分淀粉企业均正常开工，行业开机率在 70%以上，处于较高水

平。不过随着春节的临近，节前备货陆续结束，市场购销逐渐转淡，预计春节期间淀粉企业

开机率有回落的可能。整体而言，短期内淀粉期价震荡运行为主。CS2005 合约合约上方测

试 2305 元/吨压力位，下方考验 2280 元/吨支撑位。 
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