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农产品板块纵览
农产品板块上周多数下挫

除鸡蛋主力上涨1.48%外，其他主要品种均收跌。油

脂、棉花周线再度收跌；豆粕呈现高位单边回落走势。

资金主要以流出为主

棕榈油流出超5亿元，豆油、郑棉流出超4亿元，豆粕

流出超3.5亿元。
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农产品热点解读-棕榈油 ➢ 上周市场：截至3月17日，广东24度棕榈油现

货报价7950元/吨，周环比+10元/吨。

➢ 现货方面，上周24度棕榈油现货合计36950

吨，周环比+15084吨。

➢ 国内供应端，据海关总署最新数据，2月棕榈

油到港30万吨，同比高位。在国内外进口利

润严重倒挂下，国内洗船频出，预计3月进口

量进一步回落。

➢ 库存方面，截至3月17日当周，国内棕榈油商

业库存100.63万吨，环比-0.94万吨。

➢ 需求上，天气逐步回暖，替代需求增加，国

内市场交投整体活跃，工厂积极补库。终端

餐饮、食品消费后劲有限，复苏难以一帆风

顺，对棕油用量不及市场预期。此外，豆粽

价差走缩，也压制棕油需求。
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农产品热点解读——棕榈油
➢ 消息上：

• 马来西亚2月棕榈油进口为52446吨，环比减

少63.81%；出口为111万吨，环比减少

1.99%；产量为125万吨，环比减少9.35%；

库存为212万吨，环比减少6.56%，报告整体

符合市场预估，未提供进一步指引，难改盘面

短期弱势。

• 据船运调查机构ITS数据显示，马来西亚3月1-

20日棕榈油出口量为939379吨，上月同期为

784105吨，环比增加19.80%。

• 据南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）

数据显示，2023年3月1-15日马来西亚棕榈

油单产减少29.06%，出油率减少0.19%，产

量减少29.08%。
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➢ 消息上：

• 2023年的斋月是3月23号开始，至4月21号。

4月22日是印尼一年当中最隆重的节日开斋节，

2023年开斋节的假期会从4月15日持续到4月

30日，热闹程度不亚于中国春节。

• 3月出口需求或相对低迷，印尼在斋月前国内

需求回升，支撑马来库存维持低位。
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➢ 消费国需求：

• 随着印度食用油进口的增加，芥菜籽价格低于

每最低支持价格，油籽行业组织要求政府立即

将棕榈油纳入受控类别，并提高进口税。

• 印度溶剂萃取商协会(SEA)向政府提交一份备

忘录，要求增加毛棕榈油和精炼棕榈油之间的

进口税差额。目前，印度对毛棕榈油征收

5.5%的进口关税，对精炼棕榈油征收13.75%

的关税。政府被要求将两项税率分别提高至

7.5%和22%。

• 当该国棕榈油进口迅速增加时，政府必须提高

进口税来阻止它。目前，该国精炼厂的开工率

也只有其产能的30%，因此精炼行业也受到很

大影响。
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农产品热点解读——棕榈油

➢ 产区降雨预期增强：

• 未来一周，马来西亚降雨整体温和，仅东马来部分区域有强降水。印尼主产区降雨强度有所升级，但强降雨区域分

布有限，较难出现大幅减产。整体看，主产国已基本摆脱减产季的影响。
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农产品热点解读——棕榈油行情走势
行情表现

上周，棕榈油区间底部偏弱震荡。东南亚逐步过渡

到增产季，进口国需求依然偏软，盘面震荡偏弱思

路对待，但下方受到宽幅区间低点7600的技术支撑

位，谨慎看空。

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
➢ 上周市场：截至3月17日，张家港一级豆油现

货报价8920元/吨，较前一周-410元/吨。

➢ 现货方面，上周主要油厂豆油合计成交56400

吨，周环比-26500吨。

➢ 原料供应方面

• 截至3月17日当周，进口大豆到港156万吨，

环比+36万吨。

• 据海关总署，截至2023年2月，进口大豆累计

进口1617万吨，5年同期峰值，同比+223万

吨，或+16%。

• 据Mysteel农产品团队统计，预计3月份国内

主要地区123家油厂大豆到港预估102船，共

计约663万吨。0
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农产品热点解读——豆油

➢ 供给方面，截止3月17日当周，油厂开机率为

47.59%，环比+1.65%。豆油产量为26.9万

吨，周环比+0.93万吨。

➢ 需求方面，上周下游成交企稳回升，预计消费

有所增加，油厂库存保持低库格局

➢ 截至3月17日当周，豆油表观消费量为33.43

万吨，环比+7.99万吨；库存为67.41万吨，

周环比-6.84万吨万吨。

➢ 油厂榨利亏损幅度加深，截至3月16日当周，

进口大豆压榨利润为-765元/吨，供应端压力

相对有限。油厂基差合同有限，开工压力不大，

远月供给有限。
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豆油05合约1h图

行情表现

上周，豆油加速下行，05合约录得2022年7月以来的

新低。虽然国内需求出现好转，但在原油下行背景下，

短线建议观望为主。

农产品热点解读——豆油行情走势

豆油05合约日线
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➢ 核心观点：

• 国内油脂交投情绪回暖，随着豆棕价差收窄，豆油成交大幅回升。国内棕榈油库存保持高位，随着国内外进口严

重倒挂，国内洗船现象增多，预计3月到港压力放缓；油厂上周供需双增，豆油库存环比回落。国外方面，东南亚

逐步向增产季过渡，棕榈油产量将稳步回升、巴西丰产兑现后，发运恢复，同样施压植物油市场。而进口国库存

高企，近月需求难言乐观，油脂或偏弱运行。考虑到印尼国内消费预增，以及巴西政府将于三月决定生物柴油混

合率，中长期看，油脂盘面仍存在安全边际，预计对冲部分增产影响，后续仍需关注主要进口国需求恢复节奏。

油脂盘面整体或保持宽幅震荡格局，逢低可关注远期合约多头机会。

农产品热点解读——油脂
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农产品热点解读——豆粕

➢ 上周市场：截至3月17日，江苏地区豆粕现货

报价3960元/吨，较上周-210元/吨。

• 现货方面，上周油厂豆粕共成交25.45万吨，

较前一周-10.82万吨，其中现货成交合计

25.42万吨，远期基差成交0万吨。

➢ 供应方面，截至3月17日当周，油厂豆粕产量

为111.86万吨，周环比+3.86万吨。

➢ 需求方面，现货成交冷清，下游提货节奏再

度回落，上周日均提货量为12.38万吨，环比

+-0.87万吨。

➢ 截至3月17日当周，豆粕表观消费量为

117.66万吨，环比+3.43万吨。

➢ 库存方面，截至3月17日当周，油厂大豆库存

326.97万吨，环比+13.44万吨。豆粕未执行

量为221.6万吨，环比-45.11万吨；豆粕库存

为51.81万吨，周环比-5.8万吨。
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农产品热点解读——豆粕
➢ 下游方面，受养殖需求不佳，饲料价格环比

回落，据发改委，截至3月15日当周，生猪饲

料均价3.52元/公斤，环比回落-0.01元/公斤。

➢ 加工企业情绪普遍悲观，备货进程缓慢。截

至3月17日当周，样本饲料企业豆粕折存天数

为7.06天，环比-0.53天。

➢ 养殖端，据我的农产品，截至3月17日当周，

监测企业出栏均重为123.37公斤，环比+0.4

公斤，规模场压栏意愿降低。2月国内养殖端

出栏量激增，而农业部2月屠宰量数据环比持

平，有较多二次育肥进场，而随着猪价大幅

回落，成本倒挂，或多以止损收场，难以为

继，豆粕需求端仍有回落压力。
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农产品热点解读——豆粕

➢ 截止到3月16日，巴西各港口大豆对华排船计

划总量为680万吨，较上一期（3月9日）减

少70万吨。

➢ 发船方面，截止到3月16日，3月份以来巴西

港口对中国已发船总量为521万吨，较上一期

（3月9日）增加236万吨。0
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农产品热点解读——豆粕
➢ 消息上，

• 巴西国家商品供应公司CONAB，截至03月14

日，巴西大豆收割率为53.4%，上周为43.9%，

去年同期为63.1%。

• 据USDA，截至3月16日当周，美国对华检验

量为15.28万吨，环比-10.06万吨。

• 截止3月9日当周，对华装船19.62万吨，上周

为26.22万吨。
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农产品热点解读——豆粕
➢ USDA超预期下调阿根廷产量800万吨至

3300万吨，全球库存降至1亿吨；调增美国

及巴西出口以弥补阿根廷产量损失。报告总

体利多，考虑到布所仍有意下调本国产量，

短期或支撑美豆高位震荡。

➢ 布宜诺斯艾利斯谷物交易所表示，阿根廷

2022/2023年度的大豆产量预计为2500万吨，

低于此前预估的2900万吨。由于一些地区自

2022年5月以来的长期干旱已经摧毁农业产

出，这一新的产量预估是近四分之一个世纪

以来最糟糕的数字。

➢ 巴西国家商品供应公司3月预测数据，预计

2022/23年度巴西大豆产量达到1.514194亿

吨，同比增加2586.96万吨，增加20.6%，环

比减少147.05万吨，减少1.0%。
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农产品热点解读——豆粕
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➢ 核心观点：

• 随着巴西发运恢复，国内3月到港压力依然较大。集中到港下，国内油厂开工或被动提升，在需求短期难有提振之

下，库存或有进一步积压。养殖需求方面，随着猪价大幅回落，前期在收储政策预期下的规模场压栏及散户二次

育肥行为难以为继，成本倒挂之下，最终或难逃亏损，出栏水平将保持高位，进而再度施压豆粕等饲料需求。操

作上，长线空单可继续持有，整数关口可适量止盈。短线建议观望为主，等待逢高布空机会。

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，豆粕主力整体单边回落，空单适量止盈，其余

继续持有。上方技术压力在3600附近，关注反弹后的

高空机会。

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
➢ 上周市场：截至3月17日，新疆棉花现货报

价15104元/吨，周环比-341元/吨。

➢ 疆棉运出量保持高位，据中国棉花信息网，

截至3月13日当周，疆棉公路运量8.91万吨，

同比高位。下游依然有逢低补货情绪，虽

22/23皮棉产量增加，但销售情况明显好于

去年同期，疆内外价差有所走扩。
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农产品热点解读-棉花
➢ 棉花市场方面，加工进度步入尾声，轧花厂

开工率持续回落。据我的农产品监测，新疆

地区轧花厂上周日均加工量为13320吨，此

前为78500吨，累计加工量为602.78万吨。

➢ 据国家棉花市场监测系统，调增全国棉花总

产量至671.9万吨（此前预期为613.8万吨）。

➢ 加工购销方面，据国家棉花市场监测系统数

据，截至3月17日，全国加工进度97.2%，

同比-2.5%；皮棉销售64.8%，同比+21.8%；

累计加工量650.9万吨，同比+73.2万吨，总

体供应充足；累计销售皮棉434.3万吨，同

比+185.1万吨。
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农产品热点解读-棉花
➢ 库存方面，全国商业库存环比减少，棉市供

应压力略缓。截止3月17日，棉花商业总库

存418.43万吨，环比上周减少4.64万吨（降

幅1.09%）。整体上看，随着新棉加工进入

尾声，棉花商业库存增加放缓，但下游纺企

谨慎观望，原料购销不快，库存消化缓慢，

随着全国棉花产量调增，供应压力整体依然

较大。

➢ 纺织方面，国内棉花供应充足，棉企积极销

售，下游企业按需采购，开工高位。截至3

月17日当周，纺企棉花库存天数为27.1天，

环比+1.8天；纺企开机率为88.2%，环比

+2.4%。纱厂走货顺畅，纱线库存天数环比-

0.5天至17.8天。
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农产品热点解读-棉花
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➢ 纺织企业开机保持高位，对金三银四抱有

较大期望，但在成品累库压力下，采购进

程有所放缓。截至3月17日当周，下游织

厂开工率为75.3%，环比+1.7%。产成品

库存天数为35.44天，+0.66天；原料库存

17天，环比-2.67天。

➢ 当前家访订单较好，已排单至4月中旬。织

厂新增订单有限，市场需求进入验真伪阶

段。据我的农产品，截止3月17日当周，

纺织企业订单天数升至14.56天，环比

+0.45天。
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➢ 核心观点：

• 整体上看，新棉加工基本结束，棉花商业库存逐渐消化，皮棉现货成交一般。国内棉纺传统旺季表现不温不火，

纺织企业开机保持高位，对金三银四抱有较大期望，但在库存压力下采购进程有所放缓，下游棉纱交投转弱，价

格重心下移，持续关注纺织企业补库节奏及订单变化。金三兑现难度仍大，预期进入验真伪阶段。预计郑棉维持

偏弱走势，操作上，逢低可适量止盈，空单继续持有。

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，郑棉盘面破位下行。下游终端需求尚未出现

明显回升，随着疆棉供应增加，棉花供应压力依然

较大。操作上空单止盈，适量持有。短线关注

14150的压力。

郑棉05合约1h图

郑棉05合约日线
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