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品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

美豆 05 1630 1602 28 1.75% 1342 1759.3

豆粕 09 4017 4090 -73 -1.78% 3121 4495

菜粕 09 3624 3848 -224 -5.82% 2832 4364

蛋白粕

行情

假期外盘美豆止跌回稳，粕类料偏强震荡

本周前两日，外盘正常交易，美豆主力在 60 日均线 1576 附近出现企

稳迹象。或因出口压榨表现良好提供支撑，且市场在 4 月供需报告出炉前

保持谨慎，空头有一定离场意愿。这对节后国内两粕开盘向下空间形成一

定制约。不过节前报告预估的种植面积和库存数据均超出市场预期，整体

国际大豆市场氛围仍旧偏空。再加上国内市场大豆拍卖缓解了近月供应的

紧张，国内粕类基差下行，进入 4 月在没有新的利多出现的情况下粕类延

续偏弱调整的概率会较大。关注 4 月 USDA 供需报告能否对 9 月合约形成新

的指引。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

马棕油 06 5910 5686 224 3.94% 5342 6823

豆油 09 9904 10174 -270 -2.65% 8852 11400

菜油 05 12446 12605 -159 -1.26% 11550 13896

棕榈油 05 10922 11496 -574 -4.99% 8552 12796

油脂

行情
市场多空博弈加剧，油脂较难顺畅下跌



请务必阅读正文后的免责声明部分！ 放心的选择 贴心的服务

长安研究-农产品日报

马来西亚 BMD 棕榈油本周前两日出现上涨，或使得国内油脂盘面在节

后收假呈现出止跌迹象。需要注意外部市场利空情绪的释放以及最新公布

的高频产量数据也呈现出一定的边际利空，同时棕榈油两大主产国签署协

议，为入境马来的劳工铺平道路，市场对于产量的恢复预期愈发浓烈，再

加上高价对需求的抑制，使得油脂阶段性冲高的动能不再充足，不过当前

油脂市场国内外均难以修复的低库存状态仍在延续，供应紧张库存低位奠

定的高基差的格局没有扭转，下方支撑依然存在，基本面紧张出现实质性

缓解之前暂时还难以顺畅下跌，综合来看国内油脂盘面难改宽幅震荡格局。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

美玉米 05 760.50 749.25 11.25 1.50% 713.50 782.75

玉米 05 2834 2840 6 0.21% 2820 2932

行情 假期期间美玉米偏强震荡，连盘关注下方支撑

全球玉米供应趋弱需求偏强的格局未改变将继续支撑美玉米高位震

荡。国内而言，当前山东疫情多地清零，但不少货车司机阳性，导致加大

货运管控，物流运输受阻，下游深加工企业以消化库存为主，导致当地购

销价格变动不大；东北产区以潮粮上市为主，疫情发酵下玉米运输受影响，

价格以涨为主。贸易商部分，因新玉米水分降低建库积极性提升。但当前

下游饲料企业不景气，深加工企业以消化自身库存为主，需求难有大幅提

升。整体看供需两弱，在俄乌冲突与疫情利好之后，近期连盘玉米出现回

调，但受制于全球玉米供需格局偏紧、运费上涨等因素，玉米下方存在较

强支撑，05 关注 2800-2820 一线，09 短期关注 2880-2900 一线支撑，不建

议做空。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

生猪 05 12955 13005 -20 -0.15% 12625 14275
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行情

生猪期货连续上涨后迎来回调，清明假期现货价格继续回升

行情方面，据养猪网数据显示，自 3 月 21 日报得阶段新低的 11.78 元

/公斤后，生猪（外三元）全国价格迎来连续上涨，4 月 5 日报得 12.68 元/

公斤，近半月涨幅 0.9 元/公斤。饲料农作物方面，4 月 5 日玉米现货价格

报得 2859 元/吨，维持高位运行，但比 3 月高位 2976 元/吨有一定下降；

豆粕价格自前期连创新高后连续下跌，4 月 5 日报得 4939 元/吨，较 3 月

28 日高点 5215 元/吨跌幅明显。随着生猪价格企稳回升，饲料农作物价格

有所下降，猪粮比也继续走高，4 月 5 日报得 4.44，较 4 月 1 日的 4.35 有

所回升。

消息面，国家发改委发布信息称，近期猪粮比价持续低于 5：1，处于

《完善政府猪肉储备调节机制 做好猪肉市场保供稳价工作预案》确定的过

度下跌一级预警区间。发展改革委会同有关方面开展年内第三批中央冻猪

肉储备收储工作，拟于 4月 2日、3 日收储 4 万吨冻猪肉。如后续生猪价格

继续低位运行，国家将持续开展收储工作，推动生猪价格尽快回归合理区

间。

日前江西出台举措进一步加强金融支持力度，着力稳定生猪生产。江

西要求各银行机构对符合授信条件但暂时遇到经营困难的生猪养殖场

（户），不得盲目限贷、抽贷、断贷。各银行机构对省级以上农业产业化

龙头企业因“猪周期”导致还款困难的，不盲目下调主体评级，在原授信

基础上不额外增加授信要求。江西将鼓励银行机构创新金融产品和服务模

式，健全生猪产业贷款尽职免责和激励约束机制，支持银行机构稳妥开展

土地经营权、养殖圈舍、大型养殖机械、生猪活体等抵押贷款试点。

从能繁母猪存栏量来看，鉴于去年 6 月能繁母猪存栏量达到高峰，按

10 个月得到出栏周期估计，今年 4 月份生猪出栏量将处于绝对高位，5 月

起开始调减，但减幅有限，难以支撑全国猪价有力反弹；而当前仍属传统

消费淡季，近期现货虽受国家收储提振和局地调运困难影响有所上涨，但

不具备持续反弹的动力。另外，当前龙头企业逆势扩张的趋势未变，且在

猪价近期有所企稳反弹后，当前市场有明显挺价情绪，虽然养殖企业亏损

严重，但行业并没有大幅去产能，预计随着后期管制政策的放松，猪价仍
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有继续下跌的风险。从技术指标上看，生猪期货近远月合约在连续上涨后，

随着上周五期价回调，技术指标也全面走弱，上攻动力已逐渐耗尽；但近

远月合约均收得长下影线，表明下方支撑力度仍在。结合基本面分析，期

货操作上建议生猪期货近月合约逢高沽空、远月合约采取观望态度为宜。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

原糖 05 19.63 19.60 0.03 0.15% 18.51 19.89

白糖 05 5792 5799 7 0.12% 5737 5920

行情

原糖价格重心小幅上移，郑糖关注远月

假期期间，因能源商品价格上涨以及巴西汇率升值，ICE 原糖偏强运行，

伦敦白糖小幅上涨，全球糖市基本面未有太大变化。基本面来看，泰国压

榨临近尾声，产量以增加为主，印度阶段性供应压力犹在，但原糖、白糖

价格高企仍使得该国出口强劲，降低期末库存预估，巴西新榨季尚未开始，

在油价高企下，糖厂降低糖醇比的概率增加。整体而言，全球糖市的价格

逻辑或由阶段性供应充裕压制糖价向新榨季低库消比提振糖价转变，预计

原糖下方支撑坚挺。国内而言，国内糖市逐步收榨，4 月供应压力将大幅降

低、进口则因内外糖价倒挂出现持续缩减预期，温度回升、需求或跟随情

绪回暖，国内价格逻辑除受外盘驱动之外，也逐步由供需两弱转向供应仍

偏弱但需求将逐步增加，预计郑糖偏强运行的概率大。假期期间原糖上涨

将带动节后郑糖偏强运行，叠加进入 4 月主力将移仓至 9 月合约，投资者

可逢低做多 9 月期糖。

产业链消息

1、美豆方面：

清明节前 USDA种植意向报告与季度库存报告公布。数据显示，2022年美

国大豆种植面积将达到创纪录的 9095.5万英亩，高于去年最终大豆种植面积为
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8719.5万英亩。且此前路透预期为 8872.7万英亩，2022年 2月展望论坛预测为

8800万英亩，明显高于预期。

USDA公布谷物季度库存报告显示，截止 3月 1日美国大豆库存为 19.31亿

蒲式耳，较上年同期增长 24%。此前市场预估为 19.02 亿蒲式耳，去年同期为

15.61684亿蒲式耳。

USDA 公布的出口销售报告显示，3月 24 日止当周，美国 2021/22 年度美国

大豆出口销售净增 130.58 万吨，较之前一周明显增加，较前四周均值增加 11%，

市场预估为净增 40-140 万吨，位于预估区间上沿；当周，美国 2022/23 年度大

豆出口销售净增加 5.4 万吨，市场预估为净增 0-50 万吨。

USDA3 月月报，下调美国大豆期末库存至 2.85 亿蒲，2月预期为 3.25 亿蒲；

将巴西 2021/22 年度大豆产量预期从此前的 1.34 亿吨下调至 1.27 亿吨（市场预

期为 1.2901 亿吨）；将阿根廷 2021/22 年度大豆产量预期从此前的 4500 万吨下

调至 4350 万吨（市场预期为 4339 万吨）。本次报告数据如期下调南美产量，调

整本身利多，但因均在预期之内且调整幅度并不及预期，所以并无意外利多。

2、南美大豆方面：

咨询机构 AgRural 发布报告显示，截至上周末，巴西农户的 2021/22 年度大

豆收割工作已经完成 69%，去年同期为 59%，往年平均进度为 61.6%。

布宜诺斯艾利斯谷物交易所周三称,阿根廷2021/22年度大豆产量料为4200

万吨,葵花籽产量料为 330 万吨，均与其此前的产量预估持平。该国农户已售出

1,080 万吨 2021/22 年度大豆作物，去年同期为 1,240 万吨。

3、棕榈油产地方面：

SPPOMA 数据显示，3 月马来西亚棕榈油产量环比增加 28.87%，其中鲜果串

（FFB）单产环比增加 26.87%，出油率（OER）环比增加 0.38%。

船运调查机构 ITS 公布数据显示，马来西亚 3 月棕榈油出口量为 1353295

吨，较 2月出口的 1260603 吨增加 7.4%。

MPOB2 月供需报告显示，马棕油产量为 1137448 吨，环比减少 9.26%，低于

此前 119 万吨的市场预期；库存量为 1518293 吨，环比减少 2.12%，高于此前

135-138 万吨的市场预期；进口量为 149833 吨，环比增长 112.24%，高于此前
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12 万吨的市场预期；出口量为 1097857 吨，环比减少 5.32%，低于此前 125 万吨

的市场预期。

4、国内方面：

根据 Mysteel 农产品对全国主要油厂的调查情况显示，上周（3月 19 日至 3

月 25 日）111 家油厂大豆实际压榨量为 118.68 万吨，开机率为 41.25%。当周油

厂实际开机率低于此前预期，较预估低 13.34 万吨，主要因山东市场开机率降幅

远超预期；较前一周压榨量减少 11.56 万吨。

截止到第 13 周末国内主要港口棕榈油库存总量为 30.3 万吨，周度减少 0.4

万吨。三大食用油库存总量为 145.83 万吨，其中豆油库存总量为 85.4 万吨，周

度减少 2.19 万吨，菜油库存为 31.27 万吨，周度减少 0.17 万吨，食用棕油库存

29.16 万吨，周度增加 0.37 万吨。

（分析师：胡心阁 从业资格号：F03095943 投资咨询号：TN032393

刘琳 从业资格号：F3031211 投资咨询号：Z0014306）
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