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聚焦农产品投资策略 
                                                                    冠通研究 2022-04-18 

 豆棕油 

 豆油周涨幅超 4%，棕榈油超 9%，资金流入明显。反弹演变为单边上涨，大区间震荡格局已打

破。前期多单可继续持有，可逢低加多。 

 棉花 

主力 09 合约持续上行，周涨幅近 3%。资金持续流入。前期多单可继续持有，可逢低加多。 
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资料来源：Wind，冠通研究 
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棕榈油 

基本面情况：  

 本周市场：截至上周五主流 24 度棕榈油现货报价 13490 元/吨，较上周上调 970 元/吨，周涨幅

7.75%，现货价格依旧居高不下。库存方面，截至 4月 12 日，港口库存 35.55 万吨，环比-0.90

万吨，较上周有所下降。进口方面，截至 3月 31 日，商务部数据显示，棕榈油进口到港量为

8.14 万吨，较两周前激增 6.42 万吨，环比暴增 372%。 

 宏观上，俄乌局势胶着，影响面逐步扩大，乌克兰出口短期很难恢复，全球植物油供应缺口仍

是目前市场上较大的不确定因素。 

 马来西亚棕榈油进入增产期，对棕榈油潜在向下的压力尚存。国际消息上，马来西亚棕榈油局

（MPOB）周一发布的数据显示，3月底马来西亚棕榈油库存低于市场预期，因为出口高于预期，

出口量达 126.5 万吨，环比增 14.1%。MPOB 称，3月底马来西亚棕榈油产量为 141.1 万吨，环比

增 24%；库存为 147.3 万吨，环比降低 2.99%。累库力度有限。 

 行情观点：世界油脂缺口短期难以弥补，结合当下俄乌局势升温下导致大宗商品暴涨，尤其是

能源方面的背景下，预计油脂板块将继续维持强势。 

  

 （棕榈油 2209 合约 1小时图） 

资料来源：冠通研究  

行情观点 

 基本面情况较为稳定，但预期不确定性大。（金融属性、商品属性谁占优？） 

 当下技术图形仍处于上攻阶段，多单继续持有，现有利润足以覆盖短期损失，不被短线收益影

响长线策略。 
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豆油 

 

基本面情况：  

 本周市场：截至上周五张家港一级豆油现货报价 11420 元/吨，较上周上调 360 元/吨，周涨幅

3.25%。库存方面，截至 4月 12 日，港口库存 68.65 万吨，较上周增加 2.95 万吨。现货价格仍

处于历史较高水平。油厂库存为 74.38 万吨，较上周无明显变化。 

 商务部数据，截至 3月 31 日，进口大豆到港量为 186.2 万吨，较两周前增加 84 万吨，环比

+131.9%，但与历史数据对比仍只是中性水平。进口大豆港口库存为 699.8 万吨，较上周增加

2.5 万吨，有政策调控基础。 

 南美大豆生长发育关键期遭遇高温干旱，大豆开花、灌浆受到影响，单产下降，总产降低，国

际大豆供需形势偏紧，预计国际大豆价格高位震荡。 

 油厂方面，受大豆成本端持续高企，压榨利润进一步走低，企业开工热度不高，压榨量持续缩

减；油厂库存稳中有降，在本不高的库存水平下，仍呈现小幅去库状态，豆油价格或将维持强

势。 

 宏观上，俄乌局势胶着，影响面逐步扩大，乌克兰出口短期很难恢复，全球植物油供应缺口仍

是目前市场上较大的不确定因素。 

 行情观点：世界油脂缺口短期难以弥补，结合当下俄乌局势升温下导致大宗商品暴涨，尤其是

能源方面的背景下，预计油脂板块将继续维持强势 
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（豆油 2209 合约 1 小时图） 

资料来源：冠通研究  

 

行情观点 

 基本面情况较为稳定，但预期不确定性大。（金融属性、商品属性谁占优？） 

当下技术图形仍处于上攻阶段，多单继续持有，现有利润足以覆盖短期损失，不被短线收益影响长

线策略。 
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棉花 

 

基本面情况：  

 本周市场：中国棉花价格指数：328 周内下跌 197 元/吨，环比降 0.83%。进口棉花配额提货

价涨幅 5.39%。新疆、安徽等棉产区气候良好，适宜春播春耕等工作的开展。 

 受疫情持续反弹影响，下游需求疲软，部分贸易商选择让利出货，实际成交不见好转。部分

地区疫情防控严格，棉纱、棉花发运困难，纺企停机普遍，成品库存持续累积，纺纱亏损严

重，虽然原料库存低位，但采购谨慎。整体情绪悲观。 

 新疆、安徽等棉产区气候良好，适宜春播春耕等工作的开展，播种进度良好。 

 本周观点：内外棉价差持续倒挂，内盘跟涨乏力，基本面上，受国内疫情影响，外强内弱、

期强现弱的局面仍难改观。 

 

（美棉合约 1小时图） 

行情观点 

自区间底部出现趋势性暴涨，价格中枢再次上移。 

 美棉印证上周观点出现假突破行情。 

 天气因素不断发酵、印度取消进口棉关税等刺激对棉价提供了一定拉升条件。 
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（棉花 2209 合约 1 小时图） 

资料来源：冠通研究  

 

 

行情观点 

 日线压力位突破，等待突破有效确认。 

 关注下方支撑位的有效性，多单继续持有。 

 对感知到的风险要有所反馈，（仓位、止损、收益预期） 

 短线行情把控的准是实力、长线行情能拿的住是格局。 
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