
瑞达期货农产品小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：棉花、菜油、豆油 

豆一 

大豆需求不佳，各地贸易商反馈走货及其困难，且南方地区气温升高，对大豆存储的

要求有所提高，加上 5 月底新季菜籽、小麦陆续上市，贸易商出货意愿加强，而下游需求

仍不见好转，以及进口大豆到港量较大，均不利于国产豆的行情。不过，基层余粮不多，

贸易商上量有限，部分仍预期后期大豆供应偏紧，大幅降价意愿不高，给大豆行情带来一

些支持。盘面来看，周三豆一走势较为反复，开盘下跌后，强势反弹，显示资金意图依然

偏多，波动性加大，暂时不建议参与。 

 

豆二 

上周山东港陆续有 5万吨左右的美西大豆以及 1.5-2 万吨左右的巴西大豆到港，市场

进口豆供应明显增加，且因巴西大豆盘面榨利吸引中国进口商持续买入，5-7 月到港量庞

大，届时港口都的供应将进一步增加，而下游需求未有明显增加，采购积极性不佳，港口

贸易商挺价信心不足，报价有所回落，加上国产大豆价格滞涨回落，亦不能给进口豆带来

支撑。利空因素主导，预计本周进口豆仍有下跌的可能。盘面来看，日内走势波动较大，

周三试探下方 2900 支撑后反弹，建议暂时观望为主。 

 

豆粕 

因新冠疫情来源问题，中美关系再度蒙上阴影，未来两国关系可能影响美豆出口前景，

对美豆形成打压。新作方面，截至 5 月 3 日，USDA 周度作物生长报告显示，美国新作大豆

种植率 23%，之前一周为 8%，去年同期为 5%，五年均值为 11%。种植率远好于去年同期和五

年均值。另外，由于原油下跌，导致的玉米制燃料乙醇需求下降，大豆玉米比价升高，市场

预期新作大豆种植面积可能增加。国内方面，5-7 月月均大豆到港量巨大，大豆压榨量预计

将逐步提升，豆粕供应紧张的情况预计会有所缓解，目前华东大部分油厂以及山东个别油厂

已经逐步解除限量提货，豆粕供应渐增。下游方面，疫情导致肉类需求受影响较大，国内猪

肉、鸡蛋以及肉鸡价格跌势不止，养殖户们补栏积极性受抑，利空粕价。但是综合来看，粕

价前期跌势较猛，提前释放了部分市场看空情绪，且市场供需格局改变仍需时间，短期豆粕

走势趋于震荡。盘面上来，豆粕反复试探下方 2700 元/吨的支撑，暂时观望为主。 

 



豆油 

国内油脂库存虽然不断下降，但外部市场利空不断打击市场信心。首先，马来西亚进

入增产周期，虽然受疫情影响，马来西亚关停了部分生产园区，但从数据来看，4月的产

量并未受到明显影响，预计未来还会对油脂市场形成压制。其次，受新冠疫情的影响，各

国采取封锁措施，以控制疫情传播，这可能制约印度、巴基斯坦以及孟加拉等主要进口国

的穆斯林斋月节期间的需求。而原油的下跌，令生物柴油中原料棕榈油以及豆油的吸引力

下降，制约需求。最后，后期大豆大量到港带动压榨量回升的预期，对油脂后市的走势不

容乐观。盘面上来看，豆油走势偏弱，前期背靠 5500 空单继续持有，目标 5230，止损

5600。 

 

棕榈油 

受供需两弱的影响，小长假期间，马盘大幅下挫，期价跌破 2000 马币整数关口， 创

下自去年 7月份以来的新低。产地方面，多家机构调查显示，4月份马来西亚产量增幅或将

高达 15%以上，期末库存继续累积，或将达到 189 万吨，去年以来的最高水平。而下游需求

方面，中国疫情稳定，带来总体油脂消费回暖，但其他油籽压榨开工回升导致棕榈油增长空

间狭窄，而印度方面疫情数据连创新高，终端消费大幅下滑，导致棕榈油进口需求不足。因

此总体来看，在季节性增产以及消费拉动不足的情况下，棕榈油价格难有乐观表现。操作上，

棕榈油 09 已经达到第一阶段目标位 4350，前期空单可以部分离场，新单可参考 4460 重新

入场，目标 4160，止损 4600。 

 

粳米 

 面对疫情的影响，各国纷纷在控制粮食的出口，我国的粮食相对稳定，政府对稳定粮

价充满信心。粳米现货价格小幅拉涨，东北主要产区基层的余粮逐渐减少，加上国家临储未

投放，市场粳米流通量较少，稻价坚挺，成本的支撑力度较大。大米企业提货意愿较强。加

上下游学校开学以及餐饮行业复苏等利多的影响，粳米走货逐渐好转，利好其行情，提振粳

米价格好转。但部分下游市场对高价持抵触心理，打压局部粳米价格下跌，短期价格有所回

调，关注 40 日均线的支撑情况。 

 

鸡蛋 

现货方面：鸡蛋现货价格报 2643 元/500 千克，-91 元/500 千克。鸡蛋仓单报 0张，+0



张。五一小长假鲜蛋价格下跌且走货偏弱，显示假期备货行情提振需求及价格预期落空，预

计肺炎疫情将继续抑制部分餐饮消费，5 月鲜蛋价格整体仍运行于历史同期中等偏低水平，

去年二季度补栏量增幅显著，预计今年二季度可淘老鸡数量相对客观，2月以来局部地区有

条件放开活禽交易，3月积压活禽集中出栏后预计后市维持正常淘汰，淘汰老鸡供应或有释

放。4 月份蛋鸡苗价格结束了 8 周连涨后连续 2 周回调，截至 4 月 24 日蛋鸡苗价格报 3.9

元/羽，价格水平仍处于过去 5 年同期最高水平；蛋鸡苗价格虽有回调但仍处于同期最高水

平，显示近期补栏积极性略有下降，但产业对远月鸡蛋消费需求仍存在一定乐观预期；当前

鸡蛋 09 合约与玉米 09 合约期价比值处于历史同期最低水平，预计鸡蛋继续下跌空间有限，

周三蛋鸡饲料豆粕玉米合约均收涨，预计带来一定挺价因素；预计鸡蛋 06 合约期价 3030

元/500 千克转为短期压力位。 

 

菜油 

截至 4 月 24 日，两广及福建地区菜油库存报 1.01 万吨，周度降幅 22.31%，较去年同

期降幅 92.8%。华东地区库存报 16.67 万吨，环比降幅 5.82%，总体来看菜油库存延续下降，

菜油沿海未执行合同数量报 16.65 万吨，周度环比增幅 3.54%，菜油库存延续去化而未执行

合同连增，显示近期贸易商提货积极性良好，未执行合同预计未来需求继续好转。菜油合约

主流资金持仓多单报 86963 手，+2909 手，空头报 108551 手，+2173 手，多空均有小幅增

仓，显示市场主流继续看空情绪一般。 

菜油沿海及华东库存维持下降趋势，截至目前我国在现有检疫要求基础上，不允许杂质

含量超过 1%的加拿大油菜籽输华，两家加拿大主要油菜籽出口商协议未恢复，预计短期大

量进口油菜籽可能性不大，考虑到船期影响，预计 5月份菜油去库存进程延续，而菜油供应

增量主要看向进口，当前盘面菜油直接进口利润随着菜油期价走弱，截至周五内盘收盘，加

拿大油菜籽 7月合约（对应内盘菜油 9月合约）周度报跌 0.65%；同时油脂间价差明显偏高

水平继续利好替代性消费；近期受到国际原油低位震荡利空具有生物柴油概念的菜油期现价

格，周三棕榈油领跌内盘油脂板块，建议短期菜油 09 合约 6640 元/吨承压震荡。 

 

菜粕 

截至 4 月 24 日，两广及福建地区菜粕库存报 0.7 万吨，较上周降幅 50%，较去年

同期库存降幅 84.1%，沿海地区未执行合同报 14.1 万吨，周度环比降幅 3.4%，较去

年同期增幅 31.2%，菜粕库存连续四周下降，未执行合同稳中有降，显示随着 5 月养



殖旺季到来，近期下游提货量较好，预计后市需求继续好转。菜粕合约主流资金持仓

多单报 215041 手，+8113 手，空头报 295422 手，+8384 手，多空双方均有增仓，显

示市场主流继续看涨情绪一般。 

近期下游水产养殖利润近期出现小幅回升，同时5月水产养殖转旺预期提振需求，

对饲料价格形成一定支撑；周三美豆以及美豆粕期价震荡回升，给内盘豆菜粕价格带

来一定支撑，预计菜粕 09 合约继续向上测试 2400 元/吨压力情况。 

 

玉米 

玉米仓单报 70896 张，+18150 张。供应方面，玉米春种东北产区已经开始播种，东北

降雨量对春播影响较小，从 4 月 30 的临储拍卖来看，拍卖成交率 98%，显示市场接货意愿

有所回升。市场各方静待国储玉米拍卖时间及政策落地。目前产区粮价过高，高速公路收费

使得用粮企业生产利润大幅缩水。仓单增加幅度创近期新高，显示现货存在一定看跌预期；

近期重点关注拍卖政策落地情况。预计拍卖政策落地之前 C2009 合约区间震荡，技术面来看

C2009 合约价格试探短期压力位 2100 元/吨。 

 

淀粉 

淀粉受原料玉米价格的影响较大，截至 4月 24 日当周，淀粉企业开工率为 69.84%，较

上周 71.84%降 2%；较去年同期 76.47%降 6.63%，近期淀粉企业开工维持历史同期中等稍低

水平；玉米淀粉价格的上升，大部分地区加工亏损转盈，预计玉米淀粉开工率会有所上升。

深加工企业周度玉米库存小幅下降、收购量走弱；随着消费端恢复和天气转暖，市场对淀粉

糖需求恢复看好。但需求上涨空间有限，后市以企稳为主。预计会随玉米维持区间震荡，技

术上, CS2009 合约试探短期压力位 2440 元/吨。  

 

白糖 

洲际交易所(ICE)原糖期货周三收跌，抹去稍早涨幅，因油价和巴西货币走软，能源价

格的下跌和美元走强倾向于鼓励巴西糖厂减少乙醇产量来增加糖产出。ICE 7 月原糖期货收

跌 0.38 美分或 3.56%，结算价报每磅 10.27 美分。国内盘面价格呈高开低走，现货售价稳

中小涨，经销商报价普遍上抬，但实际成交仍存在议价空间，终端按需采购为主；从今日起

恢复高速收费，运输成本提升导致市场成交量有所放缓，叠加食糖进口贸易保护关税到期愈

来愈近，对于政策性的不确定性，市场持观望情绪颇多，预计后市震荡运行为主。操作上，



建议郑糖 2009 合约暂且观望。 

 

棉花 

洲际交易所(ICE)棉花期货周三上涨，因市场预期美国政府公布周度出口销售报告之前

来自中国的采购增加。ICE 7 月期棉收涨 1.14 美分，或 2.13%，结算价报每磅 54.51 美分。

虽然油市需求预期升温、美国及一些欧亚国家逐步放宽封锁令，但是市场焦点回至疫情早已

获得基本控制的中国市场需求情况，截止目前国内下游纺织开工及采购需求未见明显改善。

此外，5月份不乏炒作消息，例如印巴新棉种植、疫情、蝗虫灾害、国内天气问题等，但棉

市供大于需的基本面未改情况下，下游备货需求不强，加之下游纺织纱线及坯布开机继续下

降，产成品累库继续，利空于棉价。操作上，建议郑棉主力 2009 合约短多为主。 

 

苹果 

国内苹果现货价格趋于稳定，个别报价上浮。目前客商存货成本相对较高，加之全国高

速路段开始收费，运输成本上抬，均给苹果市场带来支撑。不过随着夏季时令鲜果开始大量

上市，如西瓜、油桃等供应增加将抢占苹果市场份额，苹果需求受到一定程度的牵制。近月

合约进入交割期，或支撑远月价格。后市苹果价格或稳中波动为主。操作上，建议苹果 2010

合约暂且观望。 

 

红枣 

目前红枣市场供应依旧大于供应，目前国内各地红枣报价相对稳定，主销区市场货源质

量相对较好的要价坚挺，基本优质优价为主，支撑红枣现货市场。但各地经销商仍受库存及

资金压力较大，下游采购商按需采购为主，随着气温逐渐增高，个别厂家倾向低价出售，减

少入库成本；时令鲜果大量上市，消费者更倾向于尝鲜果，进一步削弱红枣需求。预计后市

期价反弹动能仍不足。操作上，CJ2009 合约建议短期在 9900-10300 元/吨区间高抛低吸。 
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