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农产品板块纵览

农产品板块上周全线下跌。郑棉上周收盘录得

14.47%的跌幅，领跌市场。油脂方面，棕榈油

较其他优质品种明显偏弱，周跌幅超10%，豆

油跌幅为2.48%。豆粕方面，盘面横盘整理，

微跌0.33%。

资金流向上，多数品种呈现净流出。其中豆粕

流入资金0.94亿元，生猪流出5.57亿元。棕榈

油流出超0.9亿元，郑棉流出超2.86亿元。

生猪的技术性上涨受阻，短线建议观望为主；

其余品种多数仍处下跌趋势或盘底初期阶段，

短期形成有势性反转难度大，偏空思路不变。
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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8780元/吨，较上周下调820元/吨，周跌

幅8.54%。截至7月12日当周，棕榈油港口库

存为30.75万吨，较上周环比累库5.1万吨，累

库幅度比较大。截至上周，马来、印尼及国内

棕榈油现货价格均已回落至去年同期水平。

 上周MPOB公布了6月马来西亚棕榈油供需数

据，整体符合市场预期，马来西亚棕榈油在产

量回升、出口减少以及进口增加下，库存开始

累库。另一方面，统计内向中国出口量在9.65

万吨，仅有0.54万吨的增量，而国内多方库存

数据累库明显，集中在5万吨左右的水平，目

前需要关注海关进口数据，从而研判国内库存

过快的增量是否是由于从印尼端扩大进口而导

致。
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农产品热点解读-棕榈油  从ITS6月数据来看，国内进口增量极为有

限，仅在1万吨左右，若问题出在消费端，

在供给目前整体宽松的情况下，国内棕榈油

的弱势更是难以改观，整体维持偏空思路对

待。

 目前，棕榈油的进口盘面利润仍处于负值水

平，虽然棕榈油价格较前期明显降低，但对

进口积极性影响有限。

 交易观点：印尼棕榈油协会（GAPKI）公布

的数据显示，印尼5月棕榈油库存升至723万

吨。数据整体印证了印尼的胀库压力，印尼

在6月集中出口，短期内库存或已有比较明

显的下降，但整体库存水平预计仍处偏高水

平。在宏观市场不稳定、美元加息的背景

下，国际原油价格持续下行，也将使植物油

板块承压，而棕榈油在供需基本面较差的情

况下，整体仍将弱于其他油脂。当前主要以

震荡思路对待。

0

10

20

30

40

50

60

70

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

棕榈油进口量（海关口径）

2018 2019 2020 2021 2022

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000万
吨

ITS：马来棕榈油出口：中国

2018 2019 2020 2021 2022

-2500

-2000

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500元
/吨

盘面利润

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

马来西亚棕榈油产量

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9720元/吨，较上周下调100元/吨，周跌幅

1.02%。库存方面，截至7月8日当周，豆油

主要油厂库存为95.25万吨，较上周环比去库

1.72万吨。

 国农业部发布7月份供需报告，美国大豆期末

库存超过市场预期，全球库存也超过预期。种

植面积出现明显下调，但新季巴西的大豆产量

有望从21-22年度的1.24亿吨大幅增长至1.49

亿吨，而美豆种植面积缩减导致的产量减幅按

照单产预估，产量降幅在400万吨上下，与南

美大豆的增产量相差巨大。美豆在供需报告公

布后，受到利空影响，大幅走低，美豆目前已

经进入单向下跌势，供需报告再次验证本轮跌

势已现，年度高点或已出现。豆油价格承压走

低，但随着北美天气干旱加重，盘面呈现触底

反弹走势。
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农产品热点解读——豆粕
 本周市场：截至上周五张家港豆粕现货报价

4080元/吨，较上周上调60元/吨，报价整体

平稳。库存方面，截至7月8日当周，主要油

厂豆粕库存为104.77万吨，环比-2.67万吨，

继续去库，库存压力有所释放，关注季节性去

库进程。截至7月15日当周，饲料企业豆粕库

存天数为9.2天，微增0.02天，库存消化水平

有所放缓。

 生猪养殖利润继续好转，截至7月15日当周，

自繁自养生猪的养殖利润为660元/头，环比

+105元，外购仔猪养殖利润为871元/吨，环

比+106元，但利润增幅明显缩窄。目前官方

对猪价持续走高关注度高，短期猪价或面临高

位震荡，但利润端向好以及高存栏量仍对豆粕

有一定需求修复预期，关注饲料企业及油厂去

库情况。
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农产品热点解读——豆粕
 油厂方面，压榨利润有所转好，但仍处亏损

的情况，整体亏损幅度在300-400的幅度。

截至7月15日当周，油厂大豆实际压榨量为

169.65万吨，较上周环比减少1.4万吨；截至

7月8日当周，进口大豆到港165.75万吨，较

上周+13万吨。油厂大豆库存稳定在545万吨

左右。

 油厂豆粕未执行合同近期有所回升，截至7月

8日当周，豆粕订单量升至479.25万吨，环比

前一周-55.58万吨，下游需求有所好转，上

周豆粕现货成交达32万吨，环比上周+18.6

万吨。但油厂压榨利润较差，还是停留在去

库阶段，扩产积极性不足，开工率维持在

59%。
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农产品热点解读-棉花  本周市场：棉花328上周五报价16480元/

吨，周内下跌1223元/吨。新疆棉上周五报

价16440元/吨，环比上周下跌1230元/吨。

进口棉价格指数(FCIndex):M:1%配额港口提

货价报17384元/吨，较上周-610元/吨。

 据Mysteel调研显示，全国商业库存环比持

续减少。截止7月15日，新疆地区商品棉库

存211.34万吨，周环比减少7.4万吨（减幅

缩窄）。港口库存为40.35万吨，环比上周

+1.4万吨。

 截至7月12日，出疆棉公路发运量为4.34万

吨，环比-1.5万吨，下游接货意愿转弱，目

前淡季氛围深入，国内外订单无实质性好

转，厂家开工不足。国内消费持续疲软。

 利好预期不断落空下导致国内棉纺织行业链

缺乏信心，信心坍塌叠加疲软的消费导致上

周棉价暴跌。
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农产品热点解读——棕榈油行情走势 行情表现

阶段性盘底，短线区间震荡

盘面上，棕榈油、豆油走势出现分化，棕榈油短线

关注7400-8500的区间震荡，7750作为本轮反弹

的支撑，可考虑轻仓介入，逢高遇阻果断出货。但

整体下跌趋势尚未扭转，长线空单可暂时持有。棕

榈油可能进入盘底阶段，本轮反弹幅度是否能有效

突破区间阻力，将直接影响底部确立的时间进程。

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

反弹力度较强，突破底部区间短线空单注意止盈

豆油关注9350附近的压力位，目前行情反弹动能强，

尚未出现滞涨状态，短线关注区间高点压制力度，目

前建议观望为主，短线趋势存在较大变数，短线空单

整体维持轻仓。豆油本轮反弹已触及区间高点的出

货，或开始阶段性筑底，短线整体以震荡偏涨思路对

待，虽然整体跌势尚未扭转，但长线空单需要注意仓

位控制及止盈设置，以防短线出现极端突破行情。

农产品热点解读——豆油行情走势

豆油09合约日线
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豆粕09合约1h图

行情表现

短线震荡偏多

美豆盘面呈现反弹，力度一般。

盘面上，豆粕盘中起起伏伏，多空博弈剧烈，短期出

现了一些转弱信号，多单可少量持有，但需做好归零

的准备，短线仍有回踩区间低点3770的可能。当下位

置建议多头少量参与，可等待突破3970后追涨，再度

回踩3920附近可考虑入场。但就目前大宗商品整体下

行影响，上方空间及短期行情持续性存在较大不确定

性，注意控制仓位和止损。

农产品热点解读——豆粕行情走势

豆粕09合约日线



12

农产品热点解读——棉花行情走势 行情表现

单边空势有所减弱

上周，郑棉一路发力下探，主要受持续不见好转的

消费，叠加市场信心坍塌导致。从盘面上看，棉价

重心进一步下移的趋势并未因今日反弹而改变，目

前，比较明确的阻力在16500，空间仍然过大，短

期建议观望为主，等待择高布空机会。长线空单可

顺势继续持有，底部已了结的长线空单仓位暂时不

急于回补。

郑棉09合约1h图

郑棉09合约日线
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