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农产品板块纵览
农产品板块上周多数上涨。

油脂油料涨幅居前，棕榈油涨近7%，豆油涨超4%，

豆粕涨超3%。豆一、鸡蛋小幅收跌。

资金流向上，多数品种资金流出。

油脂板块资金再度呈现明显流入。棕榈油流入近6亿

元，豆油、豆粕流入超2亿元。
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农产品热点解读-棕榈油 ➢ 本周市场：截至11月4日，广东24度棕榈油现货报价8710

元/吨，较上周+510，现货价格明显回升。上周现货共成

交16232吨，较前一周环比+3732吨，成交良好。

➢ 库存方面，截至10月28日当周，国内棕榈油商业库存

65.24万吨，环比+2.4万吨。

➢ 产地方面，供应端，东南亚降雨影响减弱，从高频数据看

马来10月供应增量有限，市场预期马来10月增产2.8%至

182万吨，出口增加4.93至142万吨，库存升至249万吨，

升幅7.56%。重点关注MPOB的产量数据；马来10月出口

需求维持增长态势，印尼在自身胀库问题缓解后，在国内

强劲的消费下开始着手上调棕榈油出口价，价格优势开始

向马来倾斜，有利于其库存去化，但在季节性影响下，需

求整体面临回落。从印尼官方表态看，9月增产幅度较大，

而出口情况有所回落，但在其国内积极推进B40以及10月

雨涝的影响，市场普遍对其国内的消费及库存情况持乐观

态度。

➢ 需求上，随着天气转凉，国内棕榈油消费面临季节性淡季。

随着到港持续攀升，国内库存已累至同期偏高水平。需求

面临回落压力。
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农产品热点解读-棕榈油
➢ 消息上：

① 印尼政府发布了有条件的棕榈油出口levy政策，规定当

CPO参考价保持在800美元/吨以下时将出口levy豁免至

年底，但高于800美元/吨时将恢复征收。印尼在11月1

日至15日将毛油棕榈油参考价格定在770.88美元/吨，

② 据南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，

2022年10月1-31日马来西亚棕榈油单产增加0.59%，出

油率减少0.03，产量增加0.38%。

➢ 交易观点：国际形势上，因为俄罗斯退出黑海谷物出口

协议将威胁到该地区的葵花籽油出口，助涨农产品价格

偏强运行。此外，供需方面，当前棕榈油供应最宽松的

阶段已结束，拉尼娜增加了东南亚雨季出现洪涝的风险，

供应端有炒作风险，且在印尼积极推进B40下，其国内

消费有望进一步增加，中长线利多因素仍在。拉尼娜影

响下，若南美增产不及预期，棕榈油在中长期都将具备

较高的竞争力。中长线偏多思路对待，短线关注区间压

力。
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农产品热点解读——棕榈油行情走势 行情表现

棕榈油维持宽幅区间内震荡攀升走势，在当前供需改善、天

气、及地缘因素影响下，中长线偏多思路对待，后市有望突

破底部区间。短线面临宽幅震荡区间高点的压制力度，关注

回调后的多头机会。

棕榈油01合约1h图

棕榈油01合约日线
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农产品热点解读——豆油 ➢ 本周市场：截至11月4日，张家港一级豆油现货报价

10730元/吨，较前一周+430元/吨。现货方面，上周主

要油厂豆油合计成交92700吨，较节前一周+12700吨。

下游成交保持回升。

➢ 供给方面，原料端紧张情况有所缓解，多地油厂大豆库存

呈现回升。供应端，截止11月4日当周，开机率落至

52.75%，开机率同步偏低，豆油供应收紧。北美近期发

运提速，北美河运炒作题材消退，11月中面临大豆集中到

港，豆油短期或承压。需求方面，上周豆油消费量31万吨。

环比-2万吨，有所回落，表现依旧不佳。库存方面，截至

10月28日当周，豆油主要油厂库存为80.51万吨，小幅累

库0.87万吨。

➢ 消息上，

① 据马托格罗索州农业经济研究院（IMEA）预期，截至11

月4日，巴西马托格罗索州的2022/23年大豆播种面积为

93.57%，上周为83.45%，去年同期为95.79%，五年均值

为82.4%。

② 据USDA，截至10月30日当周，美国大豆收割率为88%，

上周为80%，去年同期为78%，五年均值为78%。

➢ 交易观点：11月中旬面临大豆集中到港，短期或承压，但

随着棕榈油进入消费淡季，有助于豆油的替代消费，以及

大豆后端买船及到港预期边际减少，除非大量抛储，否则

豆油四季度依然维持偏紧格局，中长线仍有一定支撑。

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

元
/吨

豆油现货

2018 2019 2020 2021 2022

0
20
40
60
80
100
120
140
160
180

万
吨

主要油厂豆油库存

2018 2019 2020 2021 2022

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90%

油厂开机率

2018 2019 2020 2021 2022

0

10

20

30

40

50

60

万
吨

豆油表观消费

2018 2019 2020 2021 2022



7

豆油01合约1h图

行情表现

豆油周内震荡攀升，在到港压力下，短线面临9600的技术压力。

但对整体供需偏紧格局修复有限，中长线或震荡偏强运行，关

注短期下跌压力释放后的多头机会。

农产品热点解读——豆油行情走势

豆油01合约日线
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农产品热点解读——豆粕 ➢ 本周市场：截至11月4日，张家港豆粕现货报价5580元/

吨，较上周-60，报价震荡回落。现货方面，上周油厂豆

粕共成交90.18万吨，较节前一周-37.78万吨，其中现货

成交合计35.93万吨，远期基差成交54.25万吨。

➢ 供应方面，各地油厂大豆库存有所回升，供需紧张情况有

所缓解。上周阿根廷发货23.4万吨，巴西发运79.6万吨，

美豆发运199万吨，维持高位，11中旬到港较大，国内供

应最紧张的阶段已经过去；截止11月4日当周，开机率落

至52.75%，供应有所收紧。

➢ 需求方面，豆粕需求顶峰或已出现，截至10月28日当周，

豆粕表观需求为136.54万吨，环比+5.97万吨，有所增长，

但较国庆节前仍有较大差距，在生猪价格下挫影响下，出

栏积极性有所提升，下游备货有所放缓，在高价抑制下，

季节性消费同比表现偏弱。库存方面，截止10月28日当周，

油厂豆粕库存为22.73万吨，环比-4.03万吨。

➢ 养殖端，猪价在政策打压下，持续回落，但当前养殖利润

依然较好，生猪存栏保持上升态势，刚性需求保持高位，

饲料价格继续上涨，饲料企业稳步生产，截至11月4日当

周，企业库存天数降至7.86天，环比-2.6%，备货有所放

缓。
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农产品热点解读——豆粕 ➢ 消息上，

① 据马托格罗索州农业经济研究院（IMEA）预期，截至11

月4日，巴西马托格罗索州的2022/23年大豆播种面积为

93.57%，上周为83.45%，去年同期为95.79%，五年均

值为82.4%。

② 据USDA，截至10月30日当周，美国大豆收割率为88%，

上周为80%，去年同期为78%，五年均值为78%。

③ 据巴西农业部下属的国家商品供应公司CONAB，截至10

月29日，巴西2022/23年度大豆播种率为47.6%，前一周

为34.1%，去年同期为53.5%。

➢ 交易观点：当前国内需求回升，但较国庆节前仍相对疲软。

11月中旬到港压力加重，短期承压，供需边际宽松，有助

于供需格局改善，但在巴西选举后局势有所升温，帕拉纳

瓜港的排船受到了比较大的影响，虽然目前并不是巴西大

豆的出口高峰，但当前受制于北美密西西比河运改善有限

以及黑海协议暂停的背景下，市场对大豆供应问题有一定

担忧，且国内后市买船相对克制，较难出现供大于求的情

况。养殖端，在养殖利润支撑下，豆粕刚需相对稳定，现

货价格难以大幅回落。豆粕盘面以高位宽幅区间震荡思路

对待，短期反弹强度在于需求端的支撑，在到港压力下，

存在下行压力。
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豆粕01合约1h图

行情表现

在到港压力下，短线关注4250的技术压力，震荡偏弱思路对待。

若重回下方区间，后市或打开下跌空间。

农产品热点解读——豆粕行情走势

豆粕01合约日线



农产品热点解读-棉花 ➢ 本周市场：截至11月4日，新疆棉花现货报价15405元/

吨，环比-471元/吨，跌幅较大。内地与新疆棉价同步回

落，内地棉价跌幅较大，与新疆地区价差依然较大；新

疆地区籽棉机采棉收购价集中在5.7—5.8元/公斤左右，

整体稳定。轧花厂开工持续提升，但同比依然偏低。当

前棉农惜售心理较强，交售进度依然缓慢。

➢ 消息上，据USDA，截至10月30日当周，美国棉花收割

率为55%，之前一周为45%，去年同期为44%，五年均

值为47%。

➢ 国内供应方面，截至10月31日，全国新棉采摘进度为

73.5%，全国籽棉交售率为57.9%，同比-23.6%，采收

进度依然偏慢。全国累计交售籽棉折皮棉256.5万吨，同

比减少76.3万吨，较过去四年均值减少100万吨，其中新

疆交售244.6万吨；国内轧花厂开工率环比提升，积极预

售，累计加工皮棉68.6万吨，同比减少69.1万吨，新棉

上市进度较往年偏慢，新棉供应压力当前未明显放大。

➢ 库存方面，全国商业库存环比有所增加，新棉集中上市，

棉市供应将不断增加。截止11月4日，棉花商业总库存

143.95万吨，环比上周增+7.93万吨。其中，新疆地区

商品棉96.41万吨，周环比+9.72万吨；内地地区国产商

品棉26.23万吨，周环比减少0.24万吨。
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农产品热点解读-棉花
➢ 纺织需求方面，纺织淡季特征显现，后续订单明显不足，

下游走货不佳，棉纱报价持续走弱。本周随着期棉价格

反弹，市场悲观情绪有所缓解，但市场心态存在一定分

化，部分商家前期亏损严重，且库存压力持续增加，降

价促成交。整体需求不足，纺企原料库存低位运行。随

着进入淡季，需求端悲观预期越发明显。

➢ 下游方面，下游方面，终端消费持续疲软，大单难寻，

目前织物厂在机生产订单以冬季订单为主。订单承接性

依然不佳，坯布等成品库存难以有效去化。

➢ 交易观点：在全球经济下滑和纺织终端消费显著减少的

情况下，国内纺织下游需求走低的状况还在持续，不同

于美国供应端的隐忧，我国供应压力较大，没有炒作空

间，短期国内管控放松对棉纺行业提振相对有限。市场

对未来行情的预期仍不乐观。
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农产品热点解读——棉花行情走势
行情表现

在国内供需压力以及外需无起色下，供应过剩格局不变。期

棉日内反弹拉升，反弹并未打破单边下跌格局，技术上关注

13500的压力，行情处于阶段性转向中，关注下方的支撑力，

短线观望为主，不宜追涨，前期空单可适量继续持有。

郑棉01合约1h图

郑棉01合约日线
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