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农产品板块纵览

农产品板块普遍走弱，多数品种资金呈现净流

出状态，油脂跌幅较大。

豆棕油

豆油09主力周跌幅超3%，棕榈油09主力周跌

幅近5%

棉花

棉花主力09合约跌近2%，进入阶段性筑顶，

有寻求下方支撑的诉求。
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农产品热点解读-棕榈油  本周市场：截至上周五广东24度棕榈油现货

报价15430元/吨，较上周上调680元/吨，

周跌幅4.61%，现货价格维持高位。截至5

月3日，港口库存为31.85万吨，较上周持平，

环比两周前-3.45万吨。进口方面，截至4月

15日，商务部数据显示，棕榈油进口到港量

为4.07万吨，环比两周-4.07万吨，降幅达

50%。

 俄乌局势胶着，随着北约的深入，地缘冲突

风险预计将持续推高，影响面逐步扩大，乌

克兰出海口已被俄军封锁，出口短期很难恢

复，全球植物油供应缺口已逐步演变为确定

性因素，并在加下来很长时间内影响植物油

供给，从而对油脂板块形成实际支撑。
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农产品热点解读-棕榈油  短线逻辑：棕榈油进入增产期，对棕榈油潜

在向下的压力尚存。短线注意回落风险。印

尼的禁令由于毛棕榈油保质期问题不会持续

太久，禁令解除后，叠加棕榈油步入增产期，

市场会出现供过于求的情况，印尼的禁令出

口政策出台后，市场担心利多出尽，担忧交

易逻辑或会出现一定变化。

 中长线观点：俄乌冲突受北约深入的影响，

地缘风险持续推高，以原油为代表的能源商

品短期或仍有上升动能。在棕榈油未发生明

显累库、乌克兰葵油未恢复出口前以及北美

大豆库存未有效重建之前，结合当下北美、

南美大豆旱情及印尼限制出口的时间窗口等

潜在力多因素下，油脂下方支撑偏强。

0

50

100

150

200

250

300

350

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

万
吨

马来棕榈油月期末库存

2018 2019 2020 2021 2022

0

50

100

150

200

250

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

万
吨

马来棕榈油产量

2018 2019 2020 2021 2022

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

万
吨

马来棕榈油出口量

2018 2019 2020 2021 2022

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000
元
/吨

马棕油进口成本

2018 2019 2020 2021 2022



5

农产品热点解读——豆油
 本周市场：截至上周五张家港一级豆油现货报

价11700元/吨，较上周下调260元/吨，周跌

幅2.17%。库存方面，截至5月3日，港口库

存为73.40万吨，较上周持平。油厂库存为

76.6万吨，较前一周环比增1.2万吨，整体稳

定。

 商务部数据，截至4月15日，进口大豆到港量

为143.6万吨，较两周前下降43万吨，环比-

23%，与历史数据对比仍只是中性水平（集

中到港期）。进口大豆港口库存为688.7万吨，

较上周减少10.6万吨，有政策调控基础。

 北美南美产区均出现不同程度干旱，对大豆的

预期产量会产生一定影响，国际大豆供需形势

偏紧，预计国际大豆价格高位震荡。
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农产品热点解读——豆油
 油厂方面，大豆成本端持续高企，受益于4月

豆粕行情的反弹，压榨利润有一定修复，企业

开工率有所回升。随着压榨利润转负，未来或

对开工率再度产生抑制，油厂库存稳定，豆油

价格或将维持强势。

 截至4月28日当周，美国2021/22年度大豆净

销售量为734613吨，比上周增52.6%，其中

销往中国200765吨。2022/23年度净销售量

为407000吨，其中销往中国268000吨。当

周出口量为563689吨，比上周降低20.7%,其

中向中国出口177982吨。

 行情观点：世界油脂缺口短期难以弥补，南美

产量预减背景下，北美大豆库存建立时间周期

不足。结合国内豆油库存较往年同期处于较低

水平，消费量尚佳的背景下，预计豆油将继续

维持强势。
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农产品热点解读——棕榈油行情走势 行情表现

涨势短线受挫，关键点位面临方向选择。

 中长线与短线存在较大矛盾，单边市或向大区

间震荡转化，短线拉升压力较大，短线建议观

望。

 技术上，谨防高位出现假突破行情，目标位在

区间低点附近。底部获利多单建议逢高阶段性

出货，持仓多单建议收紧止盈（以区间低点向

上设置）。为潜在风险做好准备。可选择出货

后等待区间底部或横盘企稳后再进场。

棕榈油09合约1h图

棕榈油09合约日线
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豆油09合约1h图

行情表现

短线空头强势，短线支撑一触即破。

 短线观望为主，底部获利多单建议触及区间高点附

近阶段性出货，持仓多单收紧止盈。

 技术上，有回踩确认区间低点的可能，仍有一定下

跌空间，提前规避仓位敞口风险。在未跌破区间低

点前仍不能认定多头趋势终结。

农产品热点解读——豆油行情走势

豆油09合约日线
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农产品热点解读-棉花  本周市场：中国棉花价格指数：棉花328报

价22389元/吨，周内下跌37元/吨，环比降

0.16%。

 截至4月29日，下游开机率继续走低，成品

库存环比继续走高.短期看疫情仍是压制国内

棉纺需求主要利空因素，外需方面国内出口

订单仍然偏弱，再叠加疫情影响，导致出口

更加不畅。

 本周观点：内外棉价差持续倒挂，内棉基本

面持续不佳跟涨乏力；技术面上，美棉高位

震荡转弱，郑棉跟跌幅度较大，面临趋势性

回落的风险，外强内弱的局面仍难改观。
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农产品热点解读——美棉行情走势 行情表现

上方短线支撑无效，关注区间底部的支撑力度

 中长线涨势有待观察，短线已经技术性单

向跌势，关注区间底部进一步下破力度。

 区间震荡势已经形成。

美棉1h图

美棉日线
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农产品热点解读——棉花行情走势 行情表现

高位出现假突破，提防“一竿杵到底”风险。

 国内郑棉期货上涨主要受美棉带动影响，为技术

性跟涨。目前美棉短线空头强势，中长线转弱。

郑棉基本盘较差，随着技术性上涨面临终结，基

本面与技术面开始出现一致看空预期，或将形成

合力，已经具备大幅下跌的部分条件。

 若行情短时间反弹（触及区间高点为佳）短线及

前期获利多单，坚定平仓了结。长线交易可选择

逢高做空。

郑棉09合约1h图

郑棉09合约日线
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