
农产品小组晨报纪要观点
重点推荐品种：棉花、棕榈油、菜油

白糖

洲际期货交易所（ICE）原糖期货周四小幅上涨，在本周稍早触及近四年高位后盘整，受短

期供应紧俏支撑。交投最活跃的 ICE 3 月原糖期货合约收涨 0.01 美分或 0.06%，结算价美

磅 16.05 美分。国内糖市：销区市场现货价格以持稳为主，市场观望情绪浓厚。近日各地食

糖产销数据公布，1 月份广西、云南、广东等地单月销糖率仍低于去年同期，销糖数量均有

一定幅度的下降，数据相对利空，但盘面反应相对有限。随着南方甘蔗进入压榨高峰期，新

增库存处于加速增长中，加之节日需求备货结束，糖市趋于供过于求格局。不过巴西食糖对

中国装运数量连续四周维持低位，目前等待排船的数量为 0，港口船只积压偏少。此外，疫

情之下或对提货司机及车辆受到管控，供应流通性降低，在一定程度上支撑糖价。操作上，

建议郑糖 2105 合约短期在 5250-5400 元/吨区间交易。

棉花

洲际交易所(ICE)棉花期货周四跳涨至逾两年高位，因投资者预期下周将发布的月度供需报

告利多，且预期更多的美国经济刺激措施将有助于提升需求。美国农业部出口销售报告显示，

截止 1月 28 日当周，美国 20/21 年度陆地棉出口销售净增 28.67 万包，较前一周减少 11%，

但较前四周均值增长 5%。3 月期棉收涨 3.2 美分或 3.95%，结算价报 84.28 美分/磅。国内

棉市：下游纺织企业陆续停车放假，现货市场购销活跃度下降；内地轧花厂停车企业也逐步

增多，节前业者陆续退市。不过 20/21 年度新棉收购成本偏高与往年同期，下方存较强支撑。

与此同时，基于进口配额发放尚缓慢，且外包装出现问题的情况下，进口供应增量或放慢。

夜盘郑棉跟随美棉上涨，今日预计仍维持偏强运行。操作上，建议郑棉 2105 合约短期偏多

思路对待。

苹果

国内苹果现货报价持稳为主；据天下粮仓调查，截止 2 月 3 日全国冷库苹果库存量在 1044.6

万吨，较上周 1059.48 减 14.88 万吨，周度降幅 1.4%，同比增幅 2.41%；库容使用率在 72.04%，

同比降 6.42 个百分点。其中山东产区冷库库容比下降 0.57%，陕西冷库库容比下降 1.03%。



山东产区来看，总体出货速度下滑，并低于往年同期水平；陕西地区出货量速度极慢，多数

客商销售自存货，而果农货受惜售态度，调货偏少。随着春节临近，市场备货进入尾声，整

体产区冷库苹果走货有所放慢。下周即将进入春节假期，整体走货量比较少。操作上，建议

苹果 2105 合约偏空思路对待。

红枣

国内各地红枣报价持稳为主。据天下粮仓对山东、河北等 31 家企业调研，截止 1 月 29 日全

国红枣库存量为 10550 吨，较上周 10140 吨增加 410 吨，增幅为 4.04%。目前品质较好的红

枣经销商要价坚挺，卖给予红枣带来利好支撑。不过随着春节临近，客商拿货量放慢，且主

销区待售货源随行出售，预计短期红枣价格仍持稳为主。操作上，CJ2105 合约建议短期维

持观望。

花生

旧作花生供应偏紧，农民惜售挺价情绪旺盛，花生价格短期表现相对坚挺。只是随着春节日

渐临近，下游加工企业停工放假增加，预计近两周开机率下滑，原料需求不强，现货市场购

销寡淡，抑制价格上涨，预计节前期价整体表现较为平稳。节后副产品需求转淡可能影响原

料需求，叠加一季度后期气温回升，不利花生储存，旧作库存销售压力增强，届时需求端和

基层销售端的博弈可能加剧，期价支撑减弱，而且花生主力 2110 合约对应新作收获季节，

今年花生种植面积预期增加，收获季节供应宽松，因此 2110 合约中期价格或将震荡偏弱。

操作上建议，节前单边日内交易为主，或可尝试跨期反套操作。

豆一

下游蛋白厂备货基本结束，需求减少，部分贸易商已经暂停购销，等待节后行情，加上为了

加速回笼资金，部分贸易商挺价心理出现松动，给国产大豆增添不利。但是南方优质大豆货

源渐少，优质大豆提价现象凸显，且农户看好年后市场，节前暂停销售，导致市场大豆流通

量减少，加上受疫情影响，黑龙江和河北部分地区运输受阻，物流运费上涨，以及进口分销

豆受疫情影响，检查流向，出货受限，使国产大豆使用份额增加，均给大豆市场带来利好。

总的来说，随着节前大豆购销逐渐减少，短期大豆价格或维稳运行。

豆二



宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的周报称，截至 1 月 27 日的一周，阿根廷 2020/21 年度大豆

播种进度达到 100%，比一周前推进 1.4 百分点。大豆播种面积为 1720 万公顷，低于上年的

1730 万公顷。随着天气的转好，阿根廷播种进度有所恢复，天气炒作热情有所下降，对盘

面的影响偏空。巴西咨询机构 AgRural 公司发布的报告显示，截至 1月 28 日，巴西 2020/21

年度大豆收获完成 1.9%，比一周前的 0.7%高出 1.2%，远低于去年同期的 8.9%，创下 2010/11

年度以来的同期最慢收获进度。巴西收获进度缓慢，可能影响后期的出口节奏，限制美豆的

跌幅。总体近期进口豆受南美天气以及美豆走势，总体走势较为波动，跟盘顺势操作为主。

豆粕

阿根廷方面，大豆的结荚率，开花率以及优良率均低于往年平均水平，对豆类有所支撑。另

外，美豆供应偏紧的预期犹存，支撑美豆价格。国内方面，前期下游饲料厂大量囤货，导致

豆粕库存持续下降，降低豆粕供应压力，加上巴西装船延误，2、3 月份进口大豆月均到港

量仅 630-640 万吨，支撑粕价。不过春节前畜禽集中出栏，水产养殖基本停滞，下游节前备

货接近尾声，豆粕成交量不大，加上油厂节前最后冲量，油厂开机率较高，易于豆粕库存积

累，利空粕价。短线豆粕价或将跟盘频繁震荡。盘面上来看，豆粕短期仍有调整，跟盘震荡

为主，暂时观望或盘中顺势操作为主。

豆油

阿根廷方面，大豆的结荚率，开花率以及优良率均低于往年平均水平，对豆类有所支撑。另

外，美豆供应偏紧的预期犹存，支撑美豆价格。国内方面，豆油的供应压力暂时不大。加上

2/3 月份大豆的到港量不高，预计豆油的累库速度有限。不过春节临近，资金流出，中下游

贸易商大多已陆续返乡过节，买家入市谨慎，市场成交不多。上周油厂压榨量增至 215 万吨

周比增 2%，而年关在即，节前备货已近尾声，豆油库存未再有明显下降，利空油脂行情。

另外，印度增加毛棕榈油进口税，可能拖累棕榈油出口国的出口需求，对盘面利空。盘面上

来看，豆油下破 60 日均线后有所反弹，不过难改短期偏空的态势，关注上方 7700 元/吨的

压力情况。

棕榈油

目前国内油脂供应仍无压力，目前豆油库存 80 万吨附近，食用棕榈油库存 60.5 万吨

左右，另外棕榈油因前期利润不佳，1 季度总体买船量较少，据悉 3 日市场又洗掉 3



船棕油（取消合同），后期棕榈油库存累库缓慢，而在疫情及洪涝影响下马棕产量恢

复偏慢，且印尼上调 2 月棕榈油产品出口税费，这将提升后期马棕出口前景。不过年

关在即，节前备货已近尾声，食用油消耗量将减少，豆油库存未再有明显下降，此外

临近春节，资金不稳定性依旧较大，利空油脂行情。另外，印度政府调高毛棕榈油的

进口关税，将毛棕榈油的基础进口税从 27.5%调低到 15%，但是征收 17.5%的附加税，

将影响棕榈油的需求。同时，马来棕榈油 1 月出口大幅下降，也施压盘面。盘面上，

短期棕榈油有继续调整的可能，背靠 60 日均线，逢高沽空，止损 50 个点。

生猪

目前随着生猪产能逐渐恢复，供应面偏紧状况不断改善。此外，中央不断投放储备冻猪肉，

指引猪价下行。另外，终端猪肉需求不及往年同期，且局部地区非洲猪瘟疫情频发养殖端恐

慌性出栏小体重猪源冲击市场，叠加养殖户对于后市持悲观预期，出栏积极性较高，整体市

场猪源供应较为充足，屠宰企业收猪难度不大压价意愿强。但春节进一步临近，终端有备货

需求，猪肉需求增加对猪价形成支撑。盘面来看，生猪低位走势较为反复，目前由于合约为

远月合约，因此主要体现了生猪的供应压力，因此总体走势依然偏弱，不过目前下跌近养殖

成本附近，继续下跌的空间预计有限，暂时观望为主。

鸡蛋

玉米及豆粕价格仍保持高位运行，养殖成本居高不下，随着近日鸡蛋现货价格持续回落，养

殖端已出现负利润状态，养殖户挺价意愿显现，同时气温下降后蛋鸡产蛋率下降，鸡蛋供应

压力有所缓解，养殖端在高成本压力下提价意愿高。不过在疫情及冻品走货不佳的情况下，

部分地区屠宰企业被迫提前进入停收状态，淘汰进度整体受限，淘量降幅明显，导致在产蛋

鸡存栏量略微增加，加上需求端备货基本结束，市场需求疲软，蛋商采购较为谨慎，走货情

况不佳，且随年关临近，各环节出货意愿强，供给充足，限制蛋价的上涨幅度，预计后市将

震荡运行。操作上：jd2105 合约盘中顺势交易。

玉米

东北产地基层种植户粮源多转移到贸易环节，对后期供应不足预期及收购成本较高，贸易商

挺价意愿较强，加上按往年产区农户的卖粮习惯来看，小年之后会停止售粮，且年关将近，



运费上涨，车流少，成本给予支撑。但随着玉米价格不断摸高，贸易商因资金压力及落袋为

安心理出货心态略增，加上玉米进口量空前增加，同时饲料用量中玉米的占比在不断减少，

小麦的替代比例在逐步增加，小麦拍卖新规则落地，政策打压囤粮行为，以满足饲料厂对小

麦的需求。预计短线或维持高位震荡整理，关注疫情及下一步政策方面的指引。目前 C2105

合约仍处于调整态势，盘中顺势参与。

淀粉

今年主产区玉米减产，再加上政策粮减少，市场可预见的供应偏紧持续在市场发酵，华北玉

米到货一直不多，市场提价意愿再度升起，加之主产区售粮进度快于往年，当前部分地区基

层农户余粮见底，按往年产区农户的卖粮习惯来看，小年之后会停止售粮，且年关将近，运

费上涨，车流少，成本给予支撑。但是目前高价位淀粉市场采购均保持谨慎，采购意愿不高，

整体保持观望为主，且接近年关，下游企业备货已接近尾声，近日市场反应整体出货缓慢，

部分企业库存有增加趋势，库存增加施压玉米淀粉市场。目前市场基本维持高报低走姿态，

玉米淀粉将随玉米震荡运行为主。短期 CS2105 合约盘中顺势操作。

菜粕

菜粕方面，巴西大豆收获进展缓慢，以及美国农业部 2 月供需报告可能调低美国大豆库存数

据，提振美豆价格，支撑国内粕类价格，同时大豆进口成本高企，盘面净榨利仍处于亏损，

且豆粕库存下降明显，也提振菜粕价格，但是大豆供应充裕，压榨利润尚可，油厂压榨量继

续回升，菜粕库存有所增加，打压菜粕价回落，同时，目前处于春节前畜禽集中出栏阶段，

及水产养殖基本停滞，需求不佳，菜粕成交清淡，加上年底前资金也有回笼需求，拖累菜粕

价格。预计短线菜粕价格或将震荡整理为主。从盘面上看，菜粕 2105 合约目前仍处于调整

态势，RM2105 合约盘中顺势参与。

菜油

市场预计马棕 1月产量环比降 13%-17%，印度调增毛棕榈油进口关税，削弱产地棕油出口竞

争力，春节在即，资金持续撤离，均对油脂盘面施压，同时，油厂压榨量增至 215 万吨周比

增 2%，及菜油和豆油、棕榈油价差较大，影响菜油消费量，加上食用油节前备货也已基本

结束，菜油库存增至 16.8 万吨，拖累菜油现货走势。但豆油和棕榈油库存仍保持低位，国



内油脂供应量较小，出货并无压力，及 1、2 月份巴西大豆装运有延迟现象，美豆保持高位

运行，盘面榨利仍为负，预计油脂行情回调空间也不会太大。菜油 2105 合约目前仍处于调

整态势，盘中顺势参与。

瑞达期货农产品组：王翠冰

从业资格证号：F3030669

投资咨询证号：Z0015587

联系方式：4008-878766

关注微信公众号：“瑞达期货研究院”了解更多资讯

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证， 也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告

内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见

并不构成所述品种的买卖出价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者

无关。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何

形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货研究院，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。


