
农产品小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：玉米、豆油、白糖 

豆一 

大豆收购进度仍快于上年同期，国产大豆基层余粮不多，多数贸易商因成本因素而看涨

惜售，现货市场上优质大豆供应偏紧，支持国产大豆行情。近期市场情绪对期货市场影响较

大，警惕期价反复，待市场氛围缓和，回归基本面，期价将保持偏强趋势。盘面上，A2005

合约短期均线横向交织，期价保持缓慢上行通道内运行，支撑 4100 元/吨。操作上，在

4140-4160 元/吨区间轻仓做多，止损 4120 元/吨。 

 

豆二 

国际大豆方面，目前新型冠状疫情、包括美国在内的主要经济体采取的措施、美豆出口

数据以及南美生产等多空因素交织，暂时以区间偏弱行情看待，关注全球疫情发展。国内豆

二期价近期跟随外盘走势为主，表现弱于外盘。盘面上，豆二 2005 合约近期受市场及外盘

影响，期价多次开盘跳空，谨慎操作，建议暂时观望。 

 

豆粕 

尽管国内豆粕库存连续环比增加，但仍处于近五年同期低位，3月份大豆到港量偏低，

11-12 周压榨量料将下降，因此预期未来几周库存堆积幅度相对有限，甚至可能再度下降。

再者，豆油累库严重以及需求疲弱，亦对豆粕价格存在间接支持作用。故而预期短期豆粕企

稳偏强运行。不过因为疫情影响禽畜出栏和补栏等方面，需求表现一般，而且全球疫情扩散

以及原油市场波动，市场情绪不稳定，期价将频繁波动。技术上，豆粕移仓换月中，2009

合约近期震荡运行，整体趋势预期偏多。操作上，建议逢低做多交易，稳健投资者可在近期

择机进行买粕抛油套利操作。 

 

豆油 

   疫情影响旅游和餐饮业，大部分工厂豆油走货量偏低，导致库存继续大幅增加。此外，

尽管斋月备货带来马棕出口需求改善预期，但是全球多地疫情对油脂消费的影响可能扩展至

更广范围，而且 2月马棕产量六个月来首次增加，主产国中期供需格局可能弱于此前市场预

期，给予国内油脂市场压力。技术上，Y2005 合约近 2个交易日是重挫过后的小幅修正，但



盘面走势反应反弹动能不足，保持空头思维。操作上，建议空头谨慎持有，止损 5570 元/

吨。 

 

棕榈油 

因为原油暴跌，本周初始 DCE 棕榈油期价重心大幅下移，随后因技术调整以及 MPOB 报

告利多，期价震荡调整。MPOB 报告验证 2月产量提高的实事，3月份后是增产周期，同时全

球疫情影响经济和需求，马来西亚棕榈油库存进一步下降空间有限，不利于中期棕榈油价格。

此外，国内民众居家隔离、开工开学延迟，国内餐饮行业遇冷，油脂中包装产品消费遭遇明

显冲击，需求疲软导致库存增加，打压价格表现。整体来看，棕榈油主要以弱势格局为主。

技术上，P2005 合约缺口存在压力，期价承压调整，后市仍有下行空间。操作上，P2005 合

约建议在 5000-5020 元/吨区间做空，止损 5100 元/吨。 

 

粳米 

供应方面，随着交通运输限制解封，大米供应量逐渐恢复正常。需求方面，由于各中

小学、大中专院校预期延期开学以及农民返城受阻，学校及单位食堂均处于停餐状态，餐饮

行业也都已暂停营业，大米集中性消费暂缓，加之居民囤货工作基本结束，市场购销趋于平

淡。整体而言，粳米供需偏紧格局得到明显改善，价格下方支撑减弱，走势有所转弱，未来

看学校和企业复学复工情况。技术上，rr2005 合约连收 7根阴线，并跌破 3400 元/吨整数

关口，技术上偏空。操作上，建议 rr2005 合约在 3360-3400 元/吨区间内偏空交易。 

 

白糖 

据美国商品期货交易委员会数据显示，截至 2020 年 03 月 03 手，对冲基金及大型投机

客的原糖期货净多持仓为 181907 手，较前一周减少 34191 手，中国以外新型肺炎病例大幅

增加点燃全球经济增长放缓的担忧，并且打击原油需求，而能源价格下跌可鼓励巴西糖厂将

更多甘蔗用于生产糖，利空于国际原糖价格。国内市场：现货价格持稳为主，制糖集团成交

稍好，国内疫情得到明显控制的情况下，刺激更多行业复工。截至 2020 年 2 月底，本制糖

期全国已累计产糖 882.54 万吨，累计销糖率 45.52%，累计销糖率不及去年同期水平。不过

白糖需求逐渐走淡，而新增工业库存仍持续增长趋势，国内白糖市场减产幅度预期收窄，短

期内利好有限，在宏观因素影响下，白糖市场偏弱看待。操作上，建议郑糖主力合约短期可

在 5690 附近做空，目标参考 5610，止损参考 5730。 



棉花 

洲际交易所(ICE)棉花期货周三小幅上涨，因美国农业部下调美国 2019/20 年度棉花产

量和年末库存预估值，加之纺织买盘支撑。国内市场：截止目前全国棉花商业库存量在

501.19 万吨，环比下滑 3.37%，同比增加 3.40%，1 月商业库存处于历史相对高位水平，库

存压力仍不容忽视。棉花上下游企业复工复产不如预期，疆内管制仍较为严格，轧花厂复工

产能有限。此外，2020 年 1-2 月，纺织服装出口 2084.9 亿元，下降 18.7%，其中纺织品出

口 962.3 亿元，服装出口 1122.6 亿元，均下降 18.7%，疫情及节假对纺织服装出口产生一

定不利影响。整体上，受后续订单跟进不足影响，棉纱开始缓慢累库并小幅降价，棉花需求

启动缓慢，市场观望气氛浓厚。操作上建议郑棉主力暂且在 12100-12700 元/吨区间交易。 

苹果 

国内苹果报价局部持稳，现阶段产区苹果出货状态良好，主要是低价货源出售顺畅，产

区走货量较大，随着市场到货量增加，销量微幅增加。水果市场上砂糖橘走货加大，抢占苹

果份额，加之各地多以出售膜袋和统货为主。整体上，短时间内产区苹果出货压力略有缓解，

市场销售压力依旧较大，个别果农惜售情绪再起，不过销量速度较为缓慢，预计后市苹果价

格仍震荡偏弱运行。技术上，短均线向下扩张趋势，短期技术面仍偏空。操作上，建议苹果

2005 合约短期暂且在 6600-7000 元/吨区间高抛低吸。 

红枣 

各地主产区红枣价格持稳，受疫情影响，各地经销商加工生产仍受限，其中沧州市场出

现少量开市交易，现货交易基本处于冷清的状态。主销市场质量较好大的红枣要价相对坚挺，

给予红枣价格一定的利好支撑，不过整体上红枣需求处于淡季期，且市场上，红枣供应仍大

于需求。操作上，CJ2005 合约建议短期逢高抛空思路对待。 

鸡蛋 

现货方面：鸡蛋现货价格报 2942 元/500 千克，+79 元/500 千克。鸡蛋仓单报 17 张，

增减量+7 张。鸡蛋 2005 合约前二十名多单量 111162，+16374，空单量 124798，+12374，

主流资金空头继续占优，多空均有增仓而多头增幅更大，显示当前价格区间市场主流资金看

涨情绪升温。 

关于5月合约主要关注两点：节前鸡蛋各月份合约显示市场对2-4月期价存在悲观预期，

另外节后交通管制影响，预计一季度育雏鸡补栏环比去年四季度降幅明显，同时去年二季度

补栏量增幅显著，预计二季度可淘老鸡数量相对客观，综合来看对应 5月合约蛋鸡产能环比



走弱，将给 5月期现价格带来一定支撑；另外，2 月份全国居民消费价格同比上涨 5.2%，环

比上涨 0.8%，流动性刺激政策一季度或存温和通胀预期，注意 CPI 食品类指数涨幅。 

近期随着蛋价震荡回升，蛋鸡养殖利润转亏，但亏损水平维持在盈亏平衡点附近，考虑

到一季度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；另外持续抛

储冻猪肉，稳控猪肉价格；周三现货回升而仓单增加 7张，预计期价短期仍有回调，但不建

议过度看空；鸡蛋 05 合约期价 3300 元/500 千克转为压力位，下方目标看向 3220 元/500 

千克，如果未来亏损额度加深或时间延长，则鸡蛋 05 合约有望回升。 

 

菜油 

截至 3 月 6 日，国内两广及福建地区进口菜籽总库存报 20.9 万吨，环比增加 2万吨，

增幅 10.58%，去年同期报 42 万吨，降幅 50.2%。进口油菜籽压榨利润报 857 元/吨，周度

环比降幅 19.15%；进口油菜籽船报数据 2-4 月分别报 23 万吨、30 万吨、12万吨，总计 65

万吨，周度环比持平，去年同期进口预报总计 84万吨，预计油菜籽进口供应偏紧预期持续。 

截至 3月 6日，菜籽油厂开机率维持低位运转、小幅回升报 5.99%，两广及福建地区菜

油库存报 4.4 万吨，周度降幅 25.42%，较去年同期降幅 75.6%。华东地区库存报 26.19 万

吨，环比增幅 2.15%，总体来看菜油库存维持去化，但进程有所放缓，菜油沿海未执行合同

数量报 10.55 万吨，连续四周下降，周度降幅 8.66%，预计未来需求偏弱。 

菜油合约前二十名多头持仓 89412，+3983，空头持仓 103116，+415，主流资金空头继

续占优，多空均有增仓而多头增幅更大，显示主流资金继续看空情绪转弱。原料供应偏紧且

节后菜油维持去库存进程，期价下方存在一定支撑，油脂间价差收窄但仍偏大继续利好替代

消费，但短期菜油走势跟随棕榈油豆油维持震荡偏弱格局，短期 7180 元/吨转为短期压力位，

下方维持偏空操作。  

 

菜粕 

截至 3月 6日，菜籽油厂开机率维持低位运转，两广及福建地区菜粕库存减少至 1.2 万

吨，较上周减少 0.6 万吨，降幅报 33.3%，较去年同期库存降幅 74.5%，沿海地区未执行

合同报 11.8 万吨，周度环比下降 2.5%，当前豆菜粕价差偏小继续利好替代性消费，短期水

产养殖利润或走弱压制饲料菜粕涨幅，开机率低位而菜粕库存偏紧，近期两广未执行合同明

显增加显示后市需求或继续好转。菜粕合约前二十名多头持仓 200977，-14711，空头持仓



268943，-7924，主流资金空头继续占优，多空减仓而多头减幅更显著，显示当前价格区间

看涨情绪减弱。 

3 月预期菜籽原料到港环比上月增加，原料供应偏紧格局稍有缓解，但菜粕库存偏紧带

来一定挺价因素；预计疫情影响下游水产养殖利润，同时豆菜粕价差偏低利好替代消费，制

约菜粕价格涨幅；菜粕 05 合约或回调 2270 元/吨测试下方支撑。 

 

玉米 

C2005 合约前 20 名多头持仓 297621，-10871，前 20 名空头持仓 349245，-13193，主

流资金空头继续占优，多空均有明显减仓而空头减幅更大，显示当前价格区间市场主流继续

看涨情绪一般。供应方面，南北港口库存仍然偏低提供一定支撑，但近期粮库提价采购给主

产区玉米现货价格带来支撑，当前玉米售粮进度较往年同期偏慢，售粮压力短期将继续压制

玉米 期现涨幅，需求方面，节后生猪养殖利润延续回调但整体仍处于历史偏高水平，另外

根据农村农业 部消息，截至 1 月份能繁母猪存栏数量连续 4 个月环比窄幅回升，对饲料

价格有一定支撑，但受生猪存栏水平和生长周期限制，生猪存栏恢复仍待时日，相对一季度

玉米饲用消费提振作用有限，更多利好远月合约。整体而言，港口库存明显偏低且随着企业

复工增加玉米需求好转，但考虑到疫情悲观预期下贸易商囤货的意愿或不高；短期抛储玉米

对期价形成压制，缓解由于运输不畅导致的库存偏紧情况，预计 C2005 合约维持 1945-1960 

元/吨区间震荡。 

 

玉米淀粉 

CS2005 合约前 20 名多头持仓 55834，+139，前 20 名空头持仓 65990，-2292，多头持

稳而空头减仓，显示主流资金当前价格区间看空情绪转淡。淀粉受原料玉米价格的影响较大，

近期随着企业复工增加，并且玉米抛储，局部短期原料玉米供应压力得到缓解、整体价格持

稳，而淀粉现货价格持平报 2300 元/吨，上周玉米现货价格小幅上调，挤压淀粉加工利润

转弱，部分地区转为亏损，随着开机率逐渐恢复而下 游需求受到运输影响，淀粉库存延续

小幅增加，考虑到节后玉米及淀粉仓单量持续减少，对淀粉期现价格形成一定支撑，未来需

要关注库存增加趋势，预计淀粉期价整体跟随玉米走势。 

受到物流运输制约，而开机率低位限制库存增加趋势。CS2005 合约短期或仍维持 2250 

元/吨-2270 元/吨区间震荡。 
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