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农产品今日行情综述: 

   

今日农产品走势整体偏弱。连豆今日横盘收跌，技术指标上略呈现止

跌的势头，日内高抛低吸思路对待。连棕油今日一改前几日的走强态势，

回吐前一周的涨势，建议前期多单适度离场，5500 一线短期或继续下探。

豆油目前仍是油脂中表现最弱的，6600 之下空单可继续持有。菜籽油目前

运行在布林通道中轨附近，6650 或为短期支撑，日内波段思路对待。白糖

单边暂时观望为宜。买淀粉空白糖对冲策略继续持有。5-9 正套继续持有。

鸡蛋主力合约 1705 有所回调，上涨势头削弱，但本轮反弹并不意味着反转，

临近交割月，鸡蛋更无大幅上涨的可能，操作上设好止损短线波段操作。

玉米略有回调，淀粉整体表现弱于玉米。现货逐渐减少叠加吉林省的补贴

政策，支撑玉米价格短期走强。但玉米整体供需依旧宽松，上方压力重重。

操作上盯紧前期高点，高抛低吸操作。今日郑棉强势上涨， MACD 绿柱缩

小，KDJ 低位金叉，预计短期棉价可能继续震荡上涨，多单可继续持有，

支撑位在 15000 附近，阻力位 16200 附近，止损 14600。强麦 1705 合约期

价维持震荡，优质小麦稀缺支撑麦价坚挺，但远期 9 月合约偏弱，可尝试

空 9月小麦。 
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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：棕榈上涨不走心  多单适度出局观望 

 

资讯：据艾伦代尔公司首席商品策略师 Rich Nelson 称，考虑到今年春季美国大豆

播种面积预期增加，多头们可能指望全国大豆单产达到趋线水平（47.1 蒲式耳/英亩）

或者更低，来阻止期末库存增加。                                                                           

行情走势：美豆周三收盘下跌，因交易商关注美国巨大种植面积的预期，将使本已

处于纪录高位的全球库存进一步增加。关于月末的播种面积报告市场目前还没有预测，

但从之前 USDA 的展望报告来看面积大增的概率很高，部分预测机构预计美豆只有用价

格下跌来换需求。基于美豆丰产的持续发酵，豆粕 1709 今日继续下跌，且再度下破 2850

整数关口，价格有望继续下测 2800 一线，20 日线之下空单可继续持有。菜粕今日大幅

下滑，2450 之下空单可继续持有。 

国储拍卖消息继续满天飞，据最新传闻，2011年临储大豆将于 4月初开始销售，数

量全国大约 220 万吨左右，分布在黑龙江、内蒙、吉林辽宁及关内各省。此次可能由中

储油哈尔滨销售中心统一销售。连豆今日横盘收跌，技术指标上略呈现止跌的势头，日

内高抛低吸思路对待。 

马棕油周三触及近两周高位，连续第二个交易日走高，因产量前景存在不确定性及

预期豆油攀升。连棕油今日一改前几日的走强态势，回吐前一周的涨势，建议前期多单

适度离场，5500 一线短期或继续下探。豆油目前仍是油脂中表现最弱的，因美国大豆播

种面积增加的预估，目前全国现货均价在 6480~6500 元/吨，照比上周下滑 50 元/ 吨，

后市仍无太多炒作题材，6600之下空单可继续持有。菜籽油目前运行在布林通道中轨附
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近，6650 或为短期支撑，日内波段思路对待。 

 

白糖：2月进口仅为18万吨 

 

现货消息：[主产区]广西主产区现货报价全线持稳，总体成交一般。柳州中间商新

糖报价 6690 元/吨，报价不变，成交一般。南宁中间商新糖报价 6700 元/吨，报价不变，

成交一般；陈糖报价 6500 元/吨，报价不变，成交一般。[制糖集团]各集团报价基本保

持不变，仅云南有所调整。[加工糖]各地加工糖报价也基本保持不变，仅路易达孚精制

糖报价继续较大调整，总体成交一般。 

国内消息：[进口数据]据海关总署数据显示，2 月份我国进口糖 18 万吨，同比增加

7万吨，环比减少 23万吨。2017 年 1-2月我国累计进口糖 59 万吨，同比增加 19 万吨。

截至 2月底，2016/17 榨季我国累计进口糖 105万吨，同比减少 48 万吨。 

国际消息：[印度产量]印度报业托拉斯报道，印度 Dwarikesh 糖业负责人日前在接

受媒体采访时表示，估计正在进行中的16/17制糖年印度仅能产糖2030万吨，加上15/16

制糖年结转下来的 770 万吨库存糖，全国的食糖供给总量仍将达到 2800 万吨，完全能

满足国内约 2400 万吨的消费需求，而且 17/18 制糖年开榨时印度仍有数量可观的库存

糖。[巴西套保]据巴西咨询公司 Archer 消息，巴西中南部糖厂已经对 2017/18 榨季计

划出口糖总量中的 52.4%进行套保。Archer 表示，预计目前的套保量为 1387 万吨，平

均套保价格为 17.71美分/磅，套保程度仅仅略低于去年同期 59%的记录高位。 

郑糖情况：今日郑糖低位震荡，整体波动不大。从持仓方面看，今日多空双方均有

少量增持，各席位增减均没有超过 2 千手。从技术面看，日线 MACD 绿柱扩大，快慢线

继续向下，KDJ 死叉向下，9月 6800 存压，5月 6700 存压。30 分钟 MACD 红柱缩小，快

慢线金叉向上，KDJ 死叉向下。此外，值得注意的是目前郑糖仓单已经于昨日突破 8万

3，创历史新高，此前高点为去年 8月的 8万 1。 

操作策略：单边暂时观望为宜。买淀粉空白糖对冲策略继续持有。5-9 正套继续持

有。 

 

鸡蛋：警惕行情反复  

 

今日全国主产区鸡蛋价格稳中调整，均价 2.51 元/斤，较昨日持平，其中河南地区

均价最高为 2.67 元/斤，辽宁地区均价最低 2.37 元/斤。主产区蛋价持续维持稳定，局

部有所回落，销区上海、北京企稳；随着前期蛋价的反弹，目前产区库存不多，不过养

殖户看涨心理仍在，低价销售心理较强，而蛋商较为谨慎。从期货市场来看，鸡蛋主力

合约 1705 有所回调，上涨势头削弱，但本轮反弹并不意味着反转，临近交割月，鸡蛋

更无大幅上涨的可能，操作上设好止损短线波段操作。 

 

玉米:高抛低吸，震荡思路 

 

    玉米现货方面，国家粮食局统计，截至 3月 20 日，东北三省一区累计收购玉米 9026

万吨。其中：内蒙古收购 1362 万吨，辽宁 1947 万吨，吉林 2648 万吨，黑龙江 3069 万

吨。3月上旬以来，东北以及全国其他区域“涨价总动员”，尽管涨幅已经平缓，但贸易

商持有相当数量的库存待价而沽，加上当前产区和港口以及南方销区顺价不畅，走货下
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降。希望通过价格传导的方式持续挺价的情绪在贸易商普遍存在。近日吉林省发布第二

批饲料企业补贴，再一次小范围提振市场信心，市场价格有望得到短期夯实。从价格表

现上看，近期山东企业收购区间在 1610-1650 元/吨，南部饲料企业报收 1680-1720 元/

吨，河北 1600-1620 元/吨，这是结束了 3 月初极速下跌调整并再度反弹后进入到的盘

整小周期。粗略估计东北玉米流入华北存有 20 元/吨上下浮动空间。目前活跃在华北市

场的收购除传统深加工备货企业外，不少当地贸易商加入收购队列，对各地市场价格形

成一定支撑。预计近期华北市场有望将盘整伴有小幅上涨行情延续至月底。 

    深加工方面，受局地产品降价及东北、华北原料玉米价格偏强影响，部分深加工利

润有所缩水，但整体仍处于盈利状态，东北补贴企业利润强于华北。东北企业库存相对

充足，但华北仍需要补充。另外当前副产品价格稍淡，因尚处于消费淡季，整体走货一

般。   

    政策方面，昨日吉林省出台对年设计生产能力 2万吨以上饲料加工企业财政补贴政

策，对省内未纳入年产量 5万吨以上饲料企业补贴范围、年设计生产能力 2万吨以上的

饲料加工企业，在规定期限内收购加工省内 2016 年新产玉米每吨给予 120 元补贴。      

    从期货盘面来看，今日玉米略有回调，淀粉整体表现弱于玉米。现货逐渐减少叠加

吉林省的补贴政策，支撑玉米价格短期走强。但玉米整体供需依旧宽松，上方压力重重。

操作上盯紧前期高点，高抛低吸操作。 

 

棉花：中国 2 月棉花进口同比大增 146% 

 

郑棉 1705 主力合约，夜盘开盘冲高之后高位横盘震荡，日盘偏强震荡，截止收盘

涨 350 至 15320，涨幅为 2.34%，减仓 8210 手。 

国内方面，今日中国棉花价格指数 15896 元/吨，下跌 36 元/吨。3月 22 日储备棉

轮出销售资源30637.665吨，实际成交17771.55吨，成交率58.01%，成交平均价格14747

元/吨（较前一日价格上涨 110 元/吨），折 3128 价格为 15921 元/吨（较前一日价格涨

22元/吨）；据海关总署周四公布的数据显示，中国2月棉花进口同比大增146%，至138262

吨。 

国际方面，22 日印度 S-6 轧花厂提货价报 43850 卢比/坎地（85.45 美分/磅），目

前印度日上市折皮棉 2.3 万吨。 

总结，棉花现货价格下跌，国内方面，国储棉轮出成交率继续下降，但成交均价回

升，近几日郑棉大幅回调，棉价下跌，企业观望气氛浓重，按需采购，但是目前企业库

存仍较低，下游开工率较好，国产纱竞争力提升，棉花需求依旧可观，加之以国内外棉

花现货价格仍在高位，轮出底价有支撑，利多棉价；国际方面，印度棉花价格坚挺与美

元下跌支撑棉价。从技术面来看，今日郑棉强势上涨， MACD 绿柱缩小，KDJ 低位金叉，

预计短期棉价可能继续震荡上涨，多单可继续持有，支撑位在 15000 附近，阻力位 16200

附近，止损 14600。 

 

强麦：上不去，下不来 

 

今日，我国主产区小麦价格走势坚挺。河北石家庄地区小麦价格保持高企，当地

790g/L 容重小麦加工企业收购价 1.37元/斤，水分 13%；麸皮出厂价 1380元/吨。山东

德州地区小麦价格坚挺，当地 780g/L 容重小麦加工企业收购价 1.35-1.36 元/斤，水分
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13%；麸皮出厂价 1400 元/吨。河南周口地区小麦价格稳中偏强，当地产容重 760g/L 小

麦加工企业收购价 1.28 斤，水分 13%；麸皮出厂价 1480 元/吨。 强麦 1705 合约期价维

持震荡，优质小麦稀缺支撑麦价坚挺，但远期 9月合约偏弱，可尝试空 9月小麦。 

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 

-100

0

100

200

300

400

500

600

2
0
1
6
-0
8
-1
0

2
0
1
6
-0
8
-2
4

2
0
1
6
-0
9
-0
7

2
0
1
6
-0
9
-2
1

2
0
1
6
-1
0
-0
5

2
0
1
6
-1
0
-1
9

2
0
1
6
-1
1
-0
2

2
0
1
6
-1
1
-1
6

2
0
1
6
-1
1
-3
0

2
0
1
6
-1
2
-1
4

2
0
1
6
-1
2
-2
8

2
0
1
7
-0
1
-1
1

2
0
1
7
-0
1
-2
5

2
0
1
7
-0
2
-0
8

2
0
1
7
-0
2
-2
2

2
0
1
7
-0
3
-0
8

2
0
1
7
-0
3
-2
2

豆粕：大连 山东

 

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

700

800

2
0
1
6
-0
7
-2
6

2
0
1
6
-0
8
-0
9

2
0
1
6
-0
8
-2
3

2
0
1
6
-0
9
-0
6

2
0
1
6
-0
9
-2
0

2
0
1
6
-1
0
-0
4

2
0
1
6
-1
0
-1
8

2
0
1
6
-1
1
-0
1

2
0
1
6
-1
1
-1
5

2
0
1
6
-1
1
-2
9

2
0
1
6
-1
2
-1
3

2
0
1
6
-1
2
-2
7

2
0
1
7
-0
1
-1
0

2
0
1
7
-0
1
-2
4

2
0
1
7
-0
2
-0
7

2
0
1
7
-0
2
-2
1

2
0
1
7
-0
3
-0
7

2
0
1
7
-0
3
-2
1

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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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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