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农产品今日行情综述: 

     

今日农产品尾盘收复跌势。豆粕现货紧蹙基本面不再，建议 3000 若不

能站稳则继续维持日内短多思路操作。菜粕今日走势较为牛气，4200 之上

多单可继续持有。国内棕榈油库存持续攀升，价格难有回暖，6000 之下空

单可继续持有。豆油近两周库存明显上升，6800 之下空单可继续持有。菜

籽油表现疲弱，日内波段思路操作。鸡蛋 1705 再度弱势震荡，可多 9月空

5 月进行套利操作，5-9 价差回到 850 止损。玉米 1 小时 MACD 指标出现金

叉时空单止盈，或依据当前现货状况空淀粉多玉米套利操作。强麦投资者

多单逢高了结离场，观望为主。白糖仍采取高抛低吸的短线操作策略。棉

花近期消息面总体相对偏空，暂时采取低买高卖策略。 
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图 1、南华农产品指数量价走势图 

  

数据来源：南华研究 

1、行情解读与操作提示 

1.1 行情解读 

 

油脂油料：豆粕收复跌势  做多仍需谨慎 

 

资讯：船运调查机构 SGS 发布的数据显示，2017 年 2 月 1-20 日马来西亚棕榈

油出口量为 745,564 吨，比 1月份同期的 733,022吨增长 1.71%。作为对比 2月 1-15

日马来西亚棕榈油出口量为 501,748 吨，环比减少 3.57%。船运调查机构 ITS 发布

的数据显示，2017 年 2 月 1-20 日马来西亚棕榈油出口量为 733,288 吨，比 1 月份

同期的 739,367 吨减少 0.82%。作为对比，2 月 1-15 日马来西亚棕榈油出口量为

520,962 吨，环比提高 1.4%。 

位于马托格罗索州中部的 Sorriso 地区是巴西最大的大豆产区，当地农户已经

收获约 80%的 2016/17 年度大豆。据 Sorriso 地区农村社团的总裁称，农户趁着降

雨停止之际收获大豆，不过近来的暴雨已经放慢了收尾工作。该地区的农户担心约

20%的大豆质量可能受到持续降雨的影响。                                                                                                                                                                                                                

行情走势：美豆因总统日休市一天。豆粕今日超跌反弹上破 2950 整数关口突破

两根均线，且发出明显的买入信号，但鉴于国内油厂开机率缓慢恢复，豆粕现货紧

蹙基本面不再，建议 3000 若不能站稳则继续维持日内短多思路操作。菜粕今日走势

较为牛气，2400 之上多单可继续持有。连豆今日横盘收阳线，4200 之上多单可继续

持有。 

马棕油周一连续第三个交易日走低，跌至 11月中以来最低位，因需求放缓及预

计供应增加打压市场。国内棕榈油库存持续攀升，价格难有回暖，6000 之下空单可

继续持有。豆油近两周库存明显上升，截止 2月 20 日国内豆油库存为 111.59 万吨，
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环比上月增加了 15.84％，未执行合同则减少了 17.97％至 81.91 万吨，春节备货高

峰期过去则市场需求下滑明显，6800 之下空单可继续持有。菜籽油表现疲弱，日内

波段思路操作。 

 

白糖：新疆全部收榨 符合预期 

 

现货消息：[主产区]广西主产区基本持稳，仅柳州中间商有所上调，总体成交

一般。南部区域中间商报价基本持稳，仅柳州中间商有所上调，总体成交一般。[制

糖集团]各集团报价基本保持不变，仅云南南华有所上调。[加工糖]各地加工糖报价

基本持稳，总体成交一般。[贸易商]各贸易商报价还是以上调为主。 

国内消息：[新疆收榨] 从相关部门获悉，16/17 榨季新疆开榨的 13家糖厂，2

月 14 日已经全部收榨，时间与去年相差不大。最终产量在 48 万吨左右，与估产基

本一致。 

国际消息：[印度产量]今年迄今，印度糖产量已经下降 15%，受主产邦甘蔗产

量下降影响，提高印度增加进口的可能性。印度是全球最大的糖消费国。[泰国出口]

泰国糖业公司公布的官方出口数据显示，1月该国出口原糖 32.4 万吨，同比提高 9%。

[危地马拉产量]威危地马拉甘蔗研究中心数据显示，本榨季开始（11月）到 2月 12

日期间该国产糖 151 万吨，同比增长 13%。 

郑糖情况：昨天传闻周三要出个贸易救济调查的文件，盘面小幅上涨。但是今

天传闻文件出不来了，白糖盘中跳水。从技术面看，日线 MACD 绿柱扩大，快慢线死

叉继续向下，KDJ 相对较低，不过期价已经连续两日呈现十字星，6790-6800 附近存

在一定支撑。30分钟 MACD 绿柱缩小，KDJ 向上接近金叉，6900 处存在一定压力。 

操作策略：仍采取高抛低吸的短线操作策略。 

 

鸡蛋：5 弱 9 强  

 

今日全国主产区鸡蛋价格稳中有落，均价 2.28 元/斤，较昨日持平。主产区整

体趋稳，山东小幅回落，销区到货偏多，北京、上海企稳；目前市场鸡蛋供应量较

为充足，春节后下游需求持续平淡，蛋商多持观望态度，上涨空间不大，预计短期

内蛋价或小幅震荡为主。从期货市场来看，鸡蛋主力合约 1705 再度弱势震荡，与此

对比的是 1709 合约走势强劲，当前单边操作风险较大，可多 9月空 5月进行套利操

作，5-9 价差回到 850 止损。 

 

玉米:上涨昙花一现，行情弱势下跌 

 

    玉米现货方面，上周东北产区玉米购销活动全面启动，产地上量显著增加且价

格承压稳中有降，但深加工企业收购价格稳中偏涨，预计国家政策粮收购及市场化

主体入场收购将限制玉米现货价格的跌势。据国家粮食局统计，截至 2月 15 日，东

北三省一区累计收购玉米 6554 万吨。其中：内蒙古收购 957 万吨，辽宁 1361 万吨，

吉林 1706 万吨，黑龙江 2529 万吨。此外近期全国范围的雨雪降温天气预计将对玉

米购销活动产生影响。华北地区余粮同比明显偏多，基层农户挺价心态松动，售粮

积极性提高，拖累当地玉米价格连续下跌且跌势扩大，另一方面抑制东北玉米入关
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数量。近期雨雪天气或影响短期玉米购销活动，粮价跌势或有所放缓，但供应压力

仍有待继续释放。 

    深加工方面，东北部分地区基层上量不足且处于玉米深加工补贴期，个别深加

工企业提价收购，但华北上量显著增加，深加工企业多以降价为主。产地基层余粮

数量庞大，供应压力有待释放。下游产品方面，东北部分地区淀粉提价，主要受节

后企业集中补库需求提振，DDGS 亦有普遍提价情况，但节后原料玉米价低且需求不

足，压制酒精价格大幅回落 50-200 元/吨不等。        

   从期货盘面来看，玉米和淀粉略有反弹，可依据 1小时 MACD 指标，做波段操作，

维持当前偏空思路操作，1小时 MACD 指标出现金叉时空单止盈。或依据当前现货状

况空淀粉多玉米套利操作。 

 

棉花：出疆公路运费小幅下调 

 

郑棉 1705 主力合约，夜盘小幅上涨后横盘震荡，尾盘上涨，日盘开盘后震荡走

高，之后回落，截止收盘涨 130 至 15650，涨幅为0.84%，减仓 10520 手。 

国内方面，今日中国棉花价格指数 15978 元/吨，下跌 20元/吨。据海关统计，

2017 年 1 月新疆口岸纱线及纺织品出口额 0.737 亿美元，同比上升 0.60%，共出口

服装及辅料 4.079 亿美元，同比上升 35.70%；据海关数据显示，1 月我国棉制品出

口额 77.69 亿美元，较去年同期减少 3.30%，环比减少 1.50%。 

国际方面， 20 日印度 S-6 轧花厂提货价中间价报 42100 卢比/坎地（80.15 美

分/磅），目前印度日上市折皮棉 2.98 万吨；据巴基斯坦轧花者协会（PCGA）数据，

2月上旬巴基斯坦新花上市量 0.78 万吨，较 16年同期减少 0.46 万吨，截止 2月 16

日，2016/17 年度巴基斯坦新花累计上市 165.62 万吨，较去年同期增 15.47 万吨。 

总结，棉花现货价格下跌，国内方面，由于三月储备棉轮出在即，部分棉商与

轧花厂移库急迫，价格松动，打压棉价；国际方面，印度棉价下调，巴基斯坦棉价

坚挺。从技术面来看，今日郑棉冲高回落延续反弹走势，KDJ 低位拐头，MACD 死叉，

由于储备棉轮出在即，市场出现分歧，预计抛储前可能继续宽幅震荡整理，但短期

可能继续反弹，支撑位在 15500 附近，阻力位 16400，可尝试少量多单进入高抛低

吸或观望待市场企稳继续逢低吸筹，注意止损。 

 

强麦：高位震荡 

 

近日我国迎来今年以来最大规模的雨雪天气，雨雪将覆盖超一半国土，可能造

成部分地区小麦冻害等，不过也有助于减轻旺长危害，降低病虫害威胁。我国临储

小麦库存充足，政府拍卖控粮、社会粮源不足，稻谷最低收购价 13年首降为小麦政

策引路，降低市场看涨心态，预计本季度后期我国小麦价格区间运行。强麦 1705

合约继续保持坚挺，期价大幅上冲，但成交量持仓量配合不足，上涨动力略显疲乏，

操作上建议投资者多单逢高了结离场，观望为主。 
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2、统计数据关注 

图 1农产品各品种周收益率、月收益率、月波动率（年化）图 

资料来源：南华研究 

2.2 农产品品种资金内部流向 

图 1流量资金分配                                  图 2存量资金分配 

  

资料来源：南华研究                                    资料来源：南华研究 
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3、基本面数据关注 

3.1 价差数据关注 

A：期现价差 

图 3 棉花期现价差                                  图 4 白糖期现价差 
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棉花期现价差 新疆地区
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白糖：云南昆明 广西南宁

 
 

资料来源：Bloomberg 南华研究                            资料来源：Bloomberg 南华研究 

注：棉花期现价差：期货主力合约-中国328 价格指数（新疆地区、山东地区、河南地区现货价格） 

白糖期现价差：期货主力合约-主产省份（云南昆明、广西南宁） 

图 5 豆粕期现价差                                    图 6 大豆期现价差 
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豆粕：大连 山东
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大豆：大连 山东

 

资料来源：大豆网 南华研究 

注：豆粕期现价差：豆粕主力合约价格-主产省现货价格（哈尔滨、吉林） 

大豆期现价差：大豆主力合约价格-主产省现货价格（吉林、辽宁） 

图 7 菜籽油期现价差                                 图 8 豆油期现价差 
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菜籽油：江苏 安徽 湖北
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豆油：天津 天津港

 

资料来源：Bloomberg 南华研究                            资料来源：Bloomberg 南华研究 

注：菜籽油期现价差：期货主力合约价格-主产省现货价格（江苏、安徽、湖北） 

豆油期现价差：期货主力合约价格-主要地区现货价格（天津、天津港） 

 

B：跨品种价差 

图 9 豆油主力与棕榈油主力合约价差图               图 10 棕榈油主力与菜籽油主力合约价差图 
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资料来源：Bloomberg 南华研究                           资料来源：Bloomberg 南华研究 

图 11 豆油主力与菜籽油主力合约价差图              图 12 棉花主力与白糖主力合约价差图 
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资料来源：bloomberg 南华研究                          资料来源：bloomberg 南华研究 
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图 13 豆粕主力与大豆主力价差图                   图 14 豆油主力与大豆主力价差图 
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资料来源：Bloomberg 南华研究                             资料来源：Bloomberg 南华研究 

图 15 盘面压榨利润图 （1*豆油主力+4*豆粕主力-5*大豆主力）  
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资料来源：Bloomberg 南华研究 

C：跨市价差 

图 16 白糖主力合约价格与 ICE主力合约价差走势图 
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资料来源：Bloomberg 南华研究                                 注：原糖价格经过公式调整 
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