
农产品小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：棉花、豆油、豆粕、菜粕 

豆一 

国产大豆基层余粮不多，余粮集中在贸易商手上，因贸易商看涨惜售，现货市场上优

质大豆供应偏紧，加上大杨树、北安等国储库收购大豆，提振市场信心，国产大豆价格表

现强势。不过目前企业还未完全复工，市场购销还有待进一步恢复，销区与产区价格表现

出现一定分化，下游需求对高价的接受度以及后续可能进行的旧粮拍卖，或限制价格中期

上涨空间。盘面上，A2005 合约受到上行通道上轨压力而小幅回调，短期以调整走势为

主，有可能出现一定程度回调，但上行趋势仍延续。操作上，建议暂时在 4260-4360 元/吨

区间内交易。 

 

豆二 

由于美豆粕价格强势以及南美洲港口消息，美豆期价急速回升，近期关注美洲主要港

口运输情况。国内方面，3月大豆进口量偏低，油厂大豆库存不断下降至近几年低位，豆

二期价表现强于外盘。因大豆榨利尚可，原本预期未来 2-3 个月大豆到港量增加，但是近

期疫情在海外加速扩散，导致美洲港口运输出现问题风险加大，从而致使行情波动加剧。

盘面上，豆二 2005 合约一举站上 3200 元/吨关口，近期外盘因素主导行情波动，期价短线

走高，建议以偏多交易为主。 

 

豆粕 

由于缺豆或检修，近两周油厂停机增加，豆粕供应减少，原本就处于低位的豆粕库存

进一步减少，为价格提供支撑，加上油脂价格相对疲弱，一方面或令油厂产生挺粕情绪，

另一方面吸引市场套利资金，从而令豆粕价格走高。此外，近期南美港口相关消息频出，

市场担忧 4月份大豆到港量不及预期，从而利好于豆粕盘面，持续关注大豆主出口国港口

信息，警惕期价因消息变化急剧波动风险。盘面上，豆粕 2009 合约跳空上升，期价表现抢

眼，基本面利好下保持偏多思维。操作上，建议短线逢低做多交易。 

 

豆油 



供应端而言，3月大豆到港量较低，近期缺口或检修油厂增加，豆油供应减少；替代

品方面，棕榈油进口利润不佳，近月预期到港量偏低，库存小幅下降，菜籽油库存维持平

稳水平。需求端，随着国内疫情缓解，餐饮业正在逐步恢复，上周中小经销商逢低采购意

愿较强，成交放量验证需求回暖，加之压榨量减少，预计近期豆油库存下降，对价格支撑

渐显。国际市场上，阿根廷、美国少数港口因疫情关闭，可能引发市场对原料供应的担

忧，亦可能有支撑，但是市场对全球经济增长担忧犹存，而且原油的暴跌导致导致植物油

的工业需求下降，全球植物油价格承压，在一定程度限制国内油脂价格的上行空间，特别

是棕榈油。技术上，Y2005 合约短期期价上下两难，不过表现预期强于棕榈油。操作上，

建议进行买豆油抛棕榈油的套利组合。 

 

棕榈油 

供应端：国内方面近期港口总库存有所下降，但还是处于高位，且进口利润大幅下

降，国内棕榈油买船数仍较少。预计后期库存会有所下滑。近期的影响主要来至于需求

端。需求端：国内的疫情逐渐好转，餐饮业陆续开工，需求有所缓和，成交量有所上升，

豆油受到巴西和阿根廷港口运输的影响，豆油价格上涨，利于棕榈油的替代消费。但原油

的价格下跌不利于生物柴油的替代消费。国际方面全球疫情的陆续迎来高峰，马来西亚棕

榈油出口量下降。在双重影响下，整体需求较弱。风险主要关注全球疫情情况和原油未来

走势。技术上，P2005 合约区间震荡，市场看多情绪还是不强。操作上，建议观望为主。 

 

鸡蛋 

鸡蛋 2005 合约前二十名多单量 937061，-1820，空单量 108239，-3453，主流资金空头

继续占优，多空均有减仓而多头减幅更大，显示当前价格区间市场主流资金继续看空情绪转

弱。随着蛋价震荡回升，蛋鸡养殖利润连续两周盈利，但盈利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；截至 3

月 20 日年内第 11 批投放的中央储备冻猪肉，累计投放量将达 23 万吨，稳控猪肉价格；鸡

蛋 05 合约周度跌幅达 5.73%，由于受到新冠疫情影响，美国股市和美原油暴跌，市场存在

一定悲观情绪，预计期价短期仍然偏弱，但不建议过度看空；周一蛋鸡饲料玉米和豆粕主力

合约双双收涨，预计给鸡蛋期价带来一定成本支撑；鸡蛋 05 合约期价 3000 元/500 千克

转为支撑位，短期或围绕 3070 元/500 千克震荡。 

 



菜油 

截至 3 月 13 日，菜籽油厂开机率维持低位运转、继续小幅回升报 8.78%，两广及福建

地区菜油库存报 4.2 万吨，周度降幅 4.55%，较去年同期降幅 73.8%。华东地区库存报 27

万吨，环比增幅 3.09%，总体来看菜油库存止跌稳中有增，菜油沿海未执行合同数量报 9.4

万吨，连续五周下降，周度降幅 10.9%，预计未来需求偏弱。菜油合约前二十名多头持仓 82550，

-93，空头持仓 102128，+907，主流资金空头继续占优，多头稳中有减而空头小幅增仓，显

示主流资金继续看空情绪延续。 

考虑到原料供应偏紧且节前菜油去库存进程持续，期价下方存在一定需求和成本支撑，

而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空间明显缩窄，周

一加拿大 ICE 油菜籽合约受到 CBOT 大豆及制成品市场带动，收高 5.6 加元/吨，报收 467.50

加元/吨，预计原料成本上涨给菜油期现价格带来一定支撑；同时油脂间价差持续收窄,周度

环比替代性减弱，但考虑到美原油期价维持低位震荡格局，预计拖累具有生物柴油概念的菜

油上涨空间，预计维持 6750 元/吨至 6900 元/吨区间震荡。  

 

菜粕 

截至 3 月 13 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报 1.2 

万吨，较上周持平，较去年同期库存降幅 73.3%，沿海地区未执行合同报 12.3 万吨，

周度环比增幅 4.2%，较去年同期增幅 0.8%，当前豆菜粕价差走扩但仍利好替代性消

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稳中向好。菜粕合约前二十名多头持仓 204193，

+20502，空头持仓 268030，+17785，主流资金空头继续占优，多空均有增仓而多头增

幅更大，显示当前价格区间继续看涨情绪升温。 

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，近期豆菜粕价差走高，周

度环比替代性有所减弱；近期菜油期现价格走弱，菜籽压榨利润再度收窄，菜粕需求

相对较好，预计带来一定挺价因素，周一菜粕 05 合约期价创 2018 年四季度以来高位，

预计菜粕 05 合约 2435 元/吨转为短期支撑位，上方维持震荡偏强。 

 

白糖 

洲际交易所(ICE)原糖期货周一继续收高，部分收复近来长期下滑的失地，印度



2019/20 年度可能出口 450 万吨糖，较稍早预估减少五分之一，因新型肺炎疫情拖累国际糖

价下跌，令糖厂的海外销售越发无利可图。该国出口下调将支撑国际糖价，并且帮助巴西等

竞争对手扩大出口。国内糖市：现货价格稳中略调整，交投仍相对冷清，市场观望气氛仍浓

厚。当前广西、广东产区甘蔗压榨进入尾声，预计广西单月产量在 50-70 万吨，而国内白糖

终端消费处于传统淡季期，预测后市全国白糖单月销量为 60-70 万吨，市场库存消耗放缓，

短期糖价维持阶段性调整状态。操作上，建议郑糖主力合约短期日内交易为主。 

 

棉花 

洲际交易所(ICE)棉花期货周一大幅下挫，为 2009 年以来最低水准，因市场担忧新冠肺

炎疫情导致棉花需求减少以及对供应链的影响。基于境外公共卫生事件尚未得到控制，以及

担忧经济带来的恐慌背景下，纺织需求订单断档式下滑，预计春、夏季需求受损。加之市场

供应仍相对宽松，基本面仍偏空。此外，国内外棉价差连续 3个交易日差 800 元/吨，本周

国储轮入暂停，对期棉价格支撑不足，后市郑棉 2005 合约仍继续探底可能性较大。技术上

看，日线级别郑棉仍处于加速下跌中，短期郑棉主力 2005 合约目标位在 10000 元/吨附近。

操作上建议郑棉主力逢高抛空思路对待。 

 

苹果 

国内苹果现货市场表现不一，西部低价货源因抄货，以及部分客商清明备货，价格出现

小幅上浮；山东地区走货速度持续缓慢，客商转往西北地区采购货源。虽然疫情好转，带动

终端需求回升，但与正常情况相比，需求仍受明显压制，不过清明节的来临，苹果需求预期

小幅增加，虽然较往年销售相对缓慢，但节日效应的发酵作用下，预计对苹果期价存支撑作

用。操作上，建议苹果 2005 合约可在 6500 附近短多介入，目标参考 6680，止损参考 6410。 

 

红枣 

各地国内红枣价格持稳为主，目前受疫情影响，下游经销商刚需补货为主，加之红枣消

费处于淡季期，产区交易仍相对冷淡，市场仍供大于需求。不过主销市场质量较好大的红枣

要价相对坚挺，加之红枣仓单成本给予一定的利好支撑，限制红枣价格下行的空间。操作上，

CJ2005 合约建议短期暂且观望为主。 

 

玉米 



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，根据农业部数据显

示，截至 2020 年 2月份全国月度能繁母猪存栏报 2264.45 万头，自 2019 年 9月止跌以来，

连续 5 个月保持环比增长，2 月能繁母猪存栏数量较去年 9 月低谷增幅 10.05%。预期 2020

年上半年生猪玉米饲料需求较去年整体偏弱，但能繁母猪数量连续回升，利好远月玉米饲料

需求；随着复工率持续增加，近期玉米下游用量持续增加；另外，截至 3月 20 日年内第 11

批投放的中央储备冻猪肉，累计投放量将达 23 万吨，继续稳控猪肉价格，近期猪料比持续

小幅走弱。 

C2009 合约前 20 名多头持仓 375102，+27545，前 20 名空头持仓 508037，+55425，主

流资金空头继续占优，多空均有增仓而空头增幅更显著，显示当前价格区间市场主流看空明

显升温。 

整体而言，港口库存止跌回升且随着企业复工增加玉米需求持续好转，但考虑到疫情悲

观预期下贸易商囤货的意愿或不高；上周四周五抛储玉米成交情况市场接货意愿有所减弱，

而周一少量抛储成交率 100%，考虑到美原油期价弱势运行利空美玉米期现价格，未来我国

贸易商或择机采购美玉米，对内盘玉米期现价格形成一定压制，另外，考虑到 2020 年国家

继续实行玉米进口配额管理，且配额维持 720 万吨不变，预计 C2009 合约期价 1970 元/吨下

方存在中线支撑，周一主流资金持仓显示空头增仓显著，预计 C2009 合约短期或回踩 2005

元/吨测试下方支撑情况。 

 

淀粉 

CS2005 合约前 20 名多头持仓 54449，-3933，前 20名空头持仓 60658，+1809，多头减

仓而空头增仓，显示主流资金当前价格区间看空情绪升温。淀粉受原料玉米价格的影响较大，

近期随着企业复工增加，淀粉企业开机率持续恢复，由于下游需求相对开机率而言恢复偏慢，

导致近期淀粉库存连续维持在百万吨的水平之上，库存连续三周累积；淀粉现货价格持平报

2300 元/吨，节后玉米原料继续挤压淀粉加工利润转弱，部分地区连续两周亏损，随着原料

涨价而淀粉库存持续小幅累积且局部出现盈利转亏现象，预计短期压制淀粉现货跟随玉米现

货上涨的空间，未来需要关注库存增加趋势。技术上, CS2005 合约短期或仍维持 2240 元/

吨-2260 元/吨区间震荡。 

 

粳米 



随着疫情的好转，农户售粮意愿增加，加之交通运输限制解封，大米供应量逐渐恢

复正常。后市随着企业的复工率上升和学校开学，粳米需求或有好转。多空因素交织，预

期以区间行情走势为主，关注学校开学的时间以及需求表现情况。rr2005 合约双底支撑大

幅上涨，不过基本面实质性支撑有限，期价可能短暂调整。操作上：粳米 2005 合约在

3400 轻仓试多，止损 3380 元，目标 3444 元/吨。 
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