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农产品板块纵览
农产品板块多数下跌

农副产品跌幅居前，生猪跌超11%，鸡蛋跌超5%。

软商品逆势上涨，白糖、郑棉涨幅均超2%。

多数品种完成主力切换，资金持续流入。

棕榈油流入超12亿元，豆油流入近10亿元，豆一流入

近6亿元，豆粕流入超5亿元。
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农产品热点解读-棕榈油 ➢ 本周市场：截至12月16日，广东24度棕榈油

现货报价7600元/吨，较上周-530，现货价

格大幅下跌。

➢ 现货方面，上周24度棕榈油现货合计10900

吨，周环比+6217吨。

➢ 国内供应端，前期买船陆续到港，国内棕榈

油商业库存已升至近五年高位，截至12月9日

当周，国内棕榈油商业库存99.95万吨，环比

+2.07万吨，供应整体宽松。

• 需求上，随着疫情管控趋松，性价比优势下，

下游成交有所好转。但气温偏低和疫情扩散

影响下，结合国内棕榈油消费淡季，需求改

善预计有限。
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➢ 消息上：

• 据船运调查机构ITS数据显示，马来西亚12月

1-15日棕榈油出口量为649782吨，上月同期

为714518吨，环比下滑9%。

• 印尼将从明年1月起提高生物燃料掺混要求，

这项被称为B35的新规定将要求生物柴油含有

35%的棕榈油，高于目前30%的比例。

• 据南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）

数据显示，2022年12月1-15日马来西亚棕榈

油单产减少6%，出油率减少0.14%，产量减

少6.73%。

• 印尼棕榈油协会（GAPKI）：印尼10月棕榈

油产量增至500万吨。棕榈油出口为365万吨。

10月棕榈油库存降至338万吨。
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➢ 核心观点：

• MPOB供需报告提振棕油市场，且12月仍处于减产进程中，供应持续收紧对油脂市场形成了支撑，印度进口需求

高位反弹，需求回落预期推后，但船运机构数据已显示出口由增转降的情况。印尼B35计划落地，国内需求有望

增加，但此前预期已被市场充分交易，短线影响有限；10月供需符合市场预期，产量持平，库存回落。东南亚产

区降雨仍在持续，关注对产量的影响。随着主要消费国库存压力增加，后市出口需求面临疲软风险，削弱产地减

产的利多影响；随着国际豆油价格大幅回落，豆棕价差逐步收窄，短期整体多空交织。国内供应持续宽松，月内

到港压力依旧较大，库存拐点或继续推迟；消费端支撑在性价比优势，但在季节淡季及疫情扩散影响下，提振有

限。盘面上，市场尚有分歧，宽幅震荡格局下，等待方向指引，短线关注区间内8250的压力，上破后或打破震荡

格局，前期多单继续持有，7500向下止损。

农产品热点解读——棕榈油
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农产品热点解读——棕榈油行情走势
行情表现

上周，棕榈油弱势下行，但仍处宽幅区间震荡，日

线的技术压力逐步消化，中期关注7700的低点支撑。

棕榈油05合约1h图

棕榈油05合约日线
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农产品热点解读——豆油
➢ 本周市场：截至12月16日，张家港一级豆油

现货报价9550元/吨，较前一周-370元/吨。

➢ 现货方面，上周主要油厂豆油合计成交

123300吨，周环比-9900吨。

➢ 原料供应方面

• 截至12月9日当周，进口大豆到港299万吨，

周环比+100.75万吨。各地油厂大豆库存快速

回升，截至12月9日当周，国内油厂大豆库存

升至438.95万吨，周环比+100.8万吨。

• 据海关总署，中国11月大豆进口735万吨，

10月为413.6万吨。根据船期预测，预计12月

进口大豆到港910万吨，1月预计到港750万

吨，2月预计530万吨。
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农产品热点解读——豆油

➢ 截止到12月12日当周，阿根廷主要港口（含

乌拉圭东岸港口）对中国暂无发船；巴西港口

对中国已发船总量为20万吨,12月总发船量

33.9万吨。
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农产品热点解读——豆油
➢ 消息上，

• 据巴西农业部下属的国家商品供应公司

CONAB，截至12月9日，巴西大豆播种率为

95.9%，上周为90.7%，去年同期为96.6%。

• 据USDA，12月8日止当周，美国当前市场年

度大豆出口销售净增294.34万吨，新销售

315.25万吨。当周，美国大豆出口装船为

184.60万吨，其中向中国大陆出口装船106万

吨，周环比-36.58%。

• 2022/23年度累计对华出口装船1603.15万吨，

较去年同期减少3.60%。占美国大豆出口装船

比例为68.24%。

• 布宜诺斯艾利斯谷物交易所周四表示，阿根廷

主要农业地区持续干旱，最近几天的降雨不足

以令大豆成功种植。
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农产品热点解读——豆油

➢ 供给方面，截止12月12日当周，油厂开机率

为68.8%，环比+3.5%，大豆实际压榨量为

208万吨，环比+11万吨；豆油产量为39.5万

吨，周环比=1.9万吨，边际供应宽松。需求

方面，截至12月9日当周，豆油表观消费维持

在37.1万吨左右，环比-2.1万吨，高位回落。

库存方面，截至12月9日当周，主要油厂豆油

库存为74.34万吨，周环比+0.5万吨。

➢ 油厂压榨利润持续转差，旺季尾声，预计供应

增速环比回落。截至12月15日当周，进口大

豆压榨利润为-208元/吨，环比-173元/吨。
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➢ 核心观点：

• 随着国内豆粕需求预期回落，盘面或逐步向油强粕弱转变。南美降雨预期增加，有助于缓解阿根廷的旱情，但长

期的土地缺水，仍威胁原料端供应。近端，随着大豆集中到港，国内供给端边际供应持续宽松，下游备货支撑不

强，施压盘面，但豆油库存压力不大，底部回调空间相对有限。盘面关注9000整数关口的压制，突破后豆油有望

向上方9600的压力靠拢，震荡区间低多思路。

农产品热点解读——豆油
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豆油05合约1h图

行情表现

上周豆油震荡下行，盘面关注下方8500-8600的支撑，

以及9000整数关口的压制，突破后豆油有望向上方

9600的压力靠拢，震荡区间低多思路。

农产品热点解读——豆油行情走势

豆油05合约日线
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农产品热点解读——豆粕

➢ 本周市场：截至12月16日，江苏地区豆粕现

货报价4630元/吨，较上周-200。

• 现货方面，上周油厂豆粕共成交38.92万吨，

较前一周-138.89万吨，其中现货成交合计

34.32万吨，远期基差成交4.6万吨。随着养

殖端需求回落，下游备货谨慎，成交跳水。

➢ 供应方面，截至12月12日当周，油厂豆粕产

量为164.4万吨，周环比+8.1万吨，边际产量

高位运行。需求方面，截至12月9日当周，豆

粕表观消费量为152.7万吨，环比-1万吨；库

存方面，油厂现货库存有所回升，油厂豆粕

库存为30.07万吨，环比+3.62万吨。

• 油厂豆粕未执行合同466.4万吨，仍处相对高
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农产品热点解读——豆粕

➢ 下游方面，饲料加工企业按需备货，稳定生

产，截至12月16日当周，样本企业豆粕折存

天数增至8.55天，环比-0.02天。

➢ 养殖端，养殖方面，猪价持续走低，养殖利

润大幅收缩，据Wind数据显示截至12月16

日当周，自繁自养生猪养殖利润为盈利

241.98元/头，12月9日为盈利574.04元/头；

外购仔猪养殖利润为盈利90.13元/头，12月9

日为盈利419.56元/头。

• 集团厂及散户出栏积极，压栏情绪缓解，11

月延续集中出栏态势。豆粕需求有回落预期。
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➢ 核心观点：

• 南美步入关键生长期，价格运行核心仍在南美端。南美下周降雨预期增加，有利于缓解阿根廷的干旱情况，天气

炒作有所降温，但长期的缺水依然威胁供应，USDA仍有下调产量的可能。国内方面，01合约基差回归进程中。

随着生猪进入大量出栏季节，对豆粕需求预期减少，而进口大豆近期集中到港，及1月新增买船，国内原料端供给

持续宽松，而年后需求整体偏弱，05合约或面临高位转向。盘面上，旺季尾声，叠加天气炒作降温，05合约逢高

布空为主，短线面临3700整数关口的关键支撑，被确认打破后将步入技术性跌势。

农产品热点解读——豆粕
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豆粕05合约1h图

行情表现

上周豆粕主力高位震荡，需求旺季尾声，宽幅区间上

方逢高试空，区间高点3800的压力已被确认，震荡偏

空思路为主。

农产品热点解读——豆粕行情走势

豆粕05合约日线



农产品热点解读-棉花
➢ 本周市场：截至12月16日，新疆棉花现货报

价15055元/吨，周环比+186元/吨。

➢ 继暂停出疆棉公路运输核查流程后，随着11

月底疫情管控风向迅速转变，出疆进程一路

绿灯。据中国棉花信息网，截止12月11日当

周，疆棉公路运输量为6.71万吨，环比

+0.68万吨，新疆入库、公检仍在提速，供

应压力开始集中释放。

➢ 随着出疆棉增加，供需错配问题缓解，新疆

棉价与内地价差持续收窄，当前为850元/吨

附近；交售临近尾声，新疆地区籽棉机采棉

收购价保持稳定，集中在5.8—6.1元/公斤左

右。

0

5000

10000

15000

20000

25000元
/吨

棉花现货

2018 2019 2020 2021 2022

18

0

500

1000

1500

内地新疆棉价差

新疆产：菏泽-奎屯
元/吨

0

2

4

6

8

10万
吨

出疆棉：公路运输

2018 2019 2020 2021 2022

5
5.5
6

6.5
7

7.5
8

籽棉：机采：衣分率40%

哈密 喀什 奎屯

元/公



农产品热点解读-棉花
➢ 国内供应方面，全国棉花采摘基本结束。据

国家棉花市场发布的购销数据显示，截至

2022年12月9日，全国交售率为95.6%，环

比+1.3%，同比-1.9%；全国累计加工皮棉

322.6万吨，其中新疆加工305.2万吨；累计

销售皮棉59.5万吨，环比+12.8万吨，同比-

4万吨。国内新棉累计加工率过半，供应充

足。

➢ 上周新棉日度加工量均值呈现回升，国内新

棉累计加工率已过半。轧花厂积极销售现货

资源，下游采购意愿稍有提高，但年底以回

笼资金为主，市场需求依然平淡。
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农产品热点解读-棉花
➢ 库存方面，全国商业库存环比继续增加，新

棉大量入库，棉市供应持续增加。截止12月

16日，棉花商业总库存303.39万吨，环比上

周增加46.72万吨。其中，新疆地区商品棉

259.01万吨，周环比增加46.15万吨；内地

地区国产商品棉26.32万吨，周环比增加0.9

万吨。

➢ 纺织需求方面，随着国内防控形势改善，下

游纺织订单环比继续回升，预期逐步向好；

截至12月16日，全国主流地区纺企开机负荷

为 62.6%，周环比+2.4%，纺企走货较前期

虽有所好转，库存压力稍缓，但纱线成品库

存压力依然较大，原料库存小幅上升，随用

随买为主。0
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农产品热点解读-棉花

0

10

20

30

40

50

60

70

天

纺织企业订单

2018 2019 2020 2021 2022

21

0

20

40

60

80

100天

纺织成品库存

2018 2019 2020 2021 2022

0

5

10

15

20

25

30

35

40

天

纺织原料库存

2018 2019 2020 2021 2022

0

20

40

60

80

100

%
织布厂：开机率

2018 2019 2020 2021 2022

➢ 截至12月16日，下游织厂开工率为45.3%，

环比+1.7%。随着疫情管控政策转向，市

场消费预期明显回暖，纺织成品库存去库

进程加快，原料库存天数回落，持续关注

下游终端需求的恢复情况。
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➢ 核心观点：

• 短期来看，新冠疫情管控逐步放松，市场心态有所改善，消费预期逐步好转，终端需求有好转迹象，郑棉増仓上

行,主力触及近3个月高位，修复前期非理性跌幅。但现实端依旧疲弱，实际需求恢复相对有限，且国内棉花供应

充足，新棉供应压力逐步释放，市场多空分歧依然较大，持续关注下游企业及终端需求改善情况。盘面当前依然

缺乏方向指引，观望为主。

农产品热点解读——棉花
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农产品热点解读——棉花行情走势
行情表现

上周，郑棉延续反弹趋势，创下近三月以来新高，

盘面13900的中期压力有被突破迹象，空头趋势明

显放缓，后续或转入底部宽幅震荡行情，关注

13900的阻力，有效突破或向上方区间挺近。但在

基本面现实端改善有限的情况下，短期仍缺乏方向

指引，观望或轻仓参与为主。

郑棉05合约1h图

郑棉05合约日线
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