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一、现货行情变化

本周（6月24日-6月28日），国
内豆粕现货价格继续下跌。截止本
周五，沿海豆粕价格2820-2910元/吨
一线，较上周跌10-80元/吨不等

2018年12月5日-2019年6月28日国内豆粕价格连续走势图

2010-2019年国内豆粕平均价格周度走势对比图

豆粕
美豆种植面积报告利多，中美正式重启贸
易磋商，多空并存，预计豆粕震荡
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二、基本面分析

本周（6月22日-6月28日），
本周国内油厂开机率下降，全国
各地油厂大豆压榨总量1730800
吨（出粕1367332吨，出油
328852吨），较上周1792400吨
减61600吨，增幅3.42%，当周大
豆压榨开机率（产能利用率）为
48.44%，较上周50.17%增1.85百
分点，因天津港口蒸汽问题，天
津多家工厂集中停机，加上其它
部分工厂豆粕或豆油胀库，下周
（第27周）油厂开机率将大幅下
降，预计下降152万吨左右，下
下周（第28周）压榨量将回升至
168万吨左右。

按当前开机速度来算，预期
6月份全国大豆压榨总量在744万
吨，低于上月实际压榨量781万
吨，但高于较去年同期的705万
吨。

大豆压榨量

大豆进口

   据Cofeed调查统计，6月份
国内各港口进口大豆预报到港
131船833.5万吨，7月份初步预告
到港141船905.9万，8月初步预估
维持980万吨，9月初步预估950
万吨。



先锋期货农产品周报2019年7月1日

二、基本面分析

 由于上周大豆到港入库量较
大，使得油厂大豆库存有所增加
，2019年第25周（截止6月21日
当周），国内沿海主要地区油厂
进口大豆总库存量448.02万吨，
较前一周的426.41万吨增加21.61
万吨，增幅5.07%，但较去年同
期623.11万吨减少28.09%。第三
季度大豆到港量较为庞大，后期
港口大豆库存仍可能继续回升。

大豆、豆粕库存

 上周油厂豆粕成交量处于较
低水平，提货速度也较慢。截止
上周五，豆粕成交总量在46.24万
，较前一周48.20万吨，周比降
4.05%，成交量持续清淡。而油
厂大豆压榨量回升至179万吨，
使得上周豆粕库存继续增加，截
止6月21日当周，国内沿海主要
地区油厂豆粕总库存量85.28万吨
，较前一周的76万吨增加9.28万
吨，增幅在12.21%，较去年同期
123.82万吨减少31.12%。本周豆
粕成交仍清淡，预计豆粕库存仍
将增加。

需求面：豆粕现货成交量

美豆产区天气转为干燥，且
中美元首举行会晤 同意重启两国
经贸磋商，及第三季度大豆到港
充裕及猪瘟蔓延仍影响后期需求
，本周豆粕现货价格继续下跌，
买家采购谨慎，本周豆粕成交量
虽略高于上周，但整体成交仍较
清淡。截止本周五，豆粕成交总
量在50.29万，较上周46.24万吨
，周比增8.75%，较去年同期
75.89万减少33.73%。
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二、基本面分析

  本周新发疫情一起，为青
海省海东市平安区。截止目前全
国共有32个省、自治区发生家猪
（136起）和野猪（3起）非洲猪
瘟疫情。同时目前已有119起疫
情解封。目前局部疫情持续爆发
，当地养殖户出栏积极，国内生
猪、母猪产能持续性下降，仍影
响豆粕需求。

    本周华南地区强降雨稍缓
，受高空槽东移和东北地区冷涡
的影响，强降雨向北方转移。南
方水产养殖业缓慢恢复，而豆粕
与其它杂粕价差仍较小，饲料中
豆粕添加比例较高，且猪瘟导致
其他相关肉类需求增加，畜禽及
其他养殖数量增加，弥补部分受
猪瘟影响的豆粕需求。但目前南
方地区尤其广东和广西市场受非
洲猪瘟影响较大，生猪存栏大幅
下降，严重影响了当地豆粕消耗
速度，部分油厂连续1-2周未销售
豆粕，有的油厂被迫开始寻求豆
粕出口渠道来缓解库存压力。

需求面：养殖业情况

    本周美豆价格回落，使得
本周巴西大豆进口成本继续减少
，截止6月28日，巴西大豆7月进
口完税价在3113元/吨，而上周
3164元/吨。令本周巴西大豆盘
面毛利有所增加，截止本周五，
巴西大豆7月船期盘面榨利盈利
243元/吨，较上周盈利211元/吨
，增加32元/吨。而美湾大豆由
于高额关税仍未取消，压榨仍陷
入亏损，不过本周亏损状态有所
改善，截止本周五，美湾大豆7
月船期盘面榨利亏损524元/吨，
上周同期亏损605元/吨。若美豆
加征关税取消，美湾大豆7月船
期盘面榨利将转为盈利208元/吨
，上周同期盈利146元/吨。

南美大豆进口成本及压榨利润
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三、后市展望

  美豆方面，USDA出口销售报告显示，截至6月20日止当周,美国
2018/19年度大豆出口净销售16.82万吨，市场预估区间为20-50万吨，较
上周低71%，较四周均值下滑61%，2019/20年度大豆出口净销售31.96万
吨，符合市场预估。美豆出口疲软，且未来两周天气前景将改善，这将
加快大豆播种进度且提升作物生长条件，均打压豆价回落。不过，周五
晚间USDA报告大豆播种面积报告大幅下调，预计2019年美国大豆种植面
积为8004万英亩，较2018年实际播种面积8919.6万英亩减少了915.6万英
亩，年比下降10.3%，创2013年以来美国大豆播种面积最低值。该播种
面积也远低于市场预期的8435.5英亩。报告利多，周五晚间美豆应声反
弹，CBOT8月大豆期货收高10.75美分，结算价报每蒲式耳904.5美分。预
计下周初美豆将延续反弹走势。

    国内方面，国储大豆连续拍卖，及第三季度大豆到港量庞大，大
豆供应仍充裕，后期油厂开机率将高企，而非洲猪瘟蔓延仍将影响后期
需求，目前全国各地共计出现139例猪瘟疫情，近几周来豆粕成交持续
不佳，豆粕库存则持续放大，抑制豆粕价格。

     另外，G20峰会28-29日在日本大阪举行，本周六中美元首会晤，
双方同意在平等和相互尊重基础上重启经贸磋商，美方不再对中国产品
加征新的关税。两国经贸团队将就具体问题进行讨论。之后路透社发布
最新信息，特朗普表示，向华为出售零件的美国公司应被允许继续出售
。中美贸易摩擦将有所缓和，这对国内豆粕市场也利空。

    但是由于美国农业部大豆种植面积报告利多，加上中美正式重启
贸易磋商，下周初美豆将继续走高，预计这将将掩盖贸易摩擦缓和给国
内豆粕带来的利空影响，因为贸易谈判即使重启，预计也还没有那么快
达成协议，因此下周初豆粕价格或跟随美盘反弹走高。但由于美豆庞大
的库存，及国内豆粕基本面一些利空因素影响，预计豆粕价格反弹空间
也不会太大，一小波反弹之后还可能回调整理，波动仍可能较为频繁。

美豆种植面积报告利多，中美正式重启贸易磋商，多空并存，预计豆粕震荡
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一、菜籽收购方面

本周（6月21日-6月28日），国
内菜籽收购价格较上周继续下跌。

新菜籽已经基本上市，因需求
不佳，本周菜籽价格下跌，其中安
徽新菜籽价格在2.35-2.45元/斤，较
上周波动0.03-0.05元/斤，湖北新菜
籽价格在2.35元/斤，较上周跌0.03-
0.05元/斤。四川地区收购价在2.5-
2.55元/斤，较上周跌0.05-0.08元/斤
，江苏地区净货收购价在2.33元/斤
，较上周跌0.02-0.05元/斤。

菜粕
美豆种植面积报告利多，中美正式重启贸
易磋商，多空并存，预计菜粕粕震荡

2010年5月4日至2019年6月28日国内菜籽现货价格连续走势图

当前菜籽水分较高，油厂收购
数量不大，还不足以维持开机，及
目前处于油脂需求淡季，加之菜粕
性价比较低，需求较为低迷，使得
油厂加工意愿较低，内地小机榨油
厂开工率依旧维持偏低水平，因此
在新菜籽集中上市之际，收购价格
承压回落。但浓香型菜油价格一直
保持高昂的价格，另外中加关系紧
张，后续菜籽进口已经中断，7月
下半月、8月份开始进口菜籽供应
将趋于紧张，营口渤海等外资工厂
开始收购国产菜籽加工，所以国产
菜籽收购价格下跌空间不会太大，
后面随着进口菜籽供应紧张现象，
国产菜籽价格有望再度上扬。
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二、菜粕现货行情变化

 本周（6月21日-6月28日），国
产菜粕因无货大多停止报价，沿海
进口菜籽压榨的菜粕价格较上周继
续上涨。

截至本周五，国产菜粕报价在
1800-2550元/吨，较上周持稳，沿海
进口菜籽压榨的菜粕价格在2600-
2640元/吨，较上周涨40-70元/吨。

2010年5月至2019年6月28日国内菜粕现货价格连续走势图

2009-2019年国内菜粕平均价格周度走势对比图
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三、基本面分析

本周（2019年第26周，6月22
日-6月28日）沿海油厂开机率大幅
回落，全国纳入调查的101家油厂
菜籽压榨量下降至29010吨（进口
菜籽压榨量27500吨，国产菜籽压
榨量2510吨），较上周42610吨减
少13600吨，降幅31.92%，本周菜
籽压榨开机率（产能利用率）
5.79%，上周开机率在8.5%。虽然
下周随着部分油厂恢复开机，压榨
量将小幅回升至4.9万吨，但下下
周随着部分油厂停机，压榨量将下
降至1.9万吨，压榨量处较低水平

菜籽压榨量

菜粕库存

本周菜籽油厂开机率大幅回
落，导致本周（截止6月28日当
周）两广及福建地区菜粕库存下
降至11500吨，较上周19000吨减
少7500吨，降幅39.5%，较去年
同期各油厂的菜粕库存46000吨
降幅75%，目前菜粕供应紧张。

需求面：菜粕现货成交量

本周菜粕期现价格继续上涨
，部分买家逢低补库，尤其部分
低价基差放量成交，本周菜粕成
交量增加至17000吨，较上周
13000吨增加4000吨，增幅30.77%
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四、后市展望

目前南方水产养殖进入旺季，及中加关系紧张导致菜籽进口中断，
后续菜籽货源紧张，菜籽加工厂开机率大幅下降，沿海菜粕库存继续下
降，油厂限量提货，以及周五晚间USDA大豆种植面积报告利多将提振周
五晚间美豆上涨超过10美分，预计下周初美豆将延续反弹走势，菜粕价
格也可能继续趋涨。但第二季度大豆到港量庞大，且非洲猪瘟蔓延仍将
影响后期需求，且目前豆粕与菜粕价差已经处于低位区，有豆粕价格封
顶，将影响菜粕上涨空间。

美豆种植面积报告利多，中美正式重启贸易磋商，多空并存，预计菜粕粕震荡
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一、现货行情变化

国内豆油价格继续小幅回
落，截止本周五，国内沿海一
级豆油主流价格5160-5340元/吨
，跌幅在10-50元/吨。

2017年12月-2019年6月28日国内一级及三级豆油价格连续走势图

2012-2019年国内豆油平均价格周度走势对比图

豆油
美豆种植面积报告利多，中美正式重启贸
易磋商，多空并存，预计豆油震荡偏弱
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二、基本面分析

本周（6月22日-6月28日），
本周国内油厂开机率下降，全国
各地油厂大豆压榨总量1730800
吨（出粕1367332吨，出油
328852吨），较上周1792400吨
减61600吨，增幅3.42%，当周大
豆压榨开机率（产能利用率）为
48.44%，较上周50.17%增1.85百
分点，因天津港口蒸汽问题，天
津多家工厂集中停机，加上其它
部分工厂豆粕或豆油胀库，下周
（第27周）油厂开机率将大幅下
降，预计下降152万吨左右，下
下周（第28周）压榨量将回升至
168万吨左右。

按当前开机速度来算，预期
6月份全国大豆压榨总量在744万
吨，低于上月实际压榨量781万
吨，但高于较去年同期的705万
吨。

大豆压榨量

大豆进口

   据Cofeed调查统计，6月份
国内各港口进口大豆预报到港
131船833.5万吨，7月份初步预告
到港141船905.9万，8月初步预估
维持980万吨，9月初步预估950
万吨。
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二、基本面分析

 由于上周大豆到港入库量较
大，使得油厂大豆库存有所增加
，2019年第25周（截止6月21日
当周），国内沿海主要地区油厂
进口大豆总库存量448.02万吨，
较前一周的426.41万吨增加21.61
万吨，增幅5.07%，但较去年同
期623.11万吨减少28.09%。第三
季度大豆到港量较为庞大，后期
港口大豆库存仍可能继续回升。

豆油库存量

  据Cofeed统计，截止本周四
，国内豆油商业库存总量149.55
万吨，较上周的148.34万吨增
1.21万吨，增幅为0.82%，较上个
月同期143.28万吨增6.27万吨，
增幅为4.38%，较去年同期的
149.78万吨降0.23万吨降幅0.15%
，五年同期均值121.32万吨。

需求面：豆油成交量

本周随着价格的回调，部分
经销商有逢低补库的意愿，使得
本周豆油成交较上周进一步增加
，据Cofeed统计，本周全国主要
工厂的豆油成交量为126160 吨，
日均成交量为25232吨；相比之
下，上周全国主要工厂的豆油成
交量为110430吨，日均成交量为
22086吨。
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二、基本面分析

截止本周四，全国港口食用
棕榈油库存总量68.82万吨，较上
月同期的75.3万吨降6.48万吨，
降8.6%，较去年同期61.24增7.58
万吨，增幅12.38%，往年库存情
况：2017年同期48.01万，2016同
期38.25万，2015年同期45.67万
。5年平均库存为52.39万吨。国
内主要港口工棕库存13.783万吨
。

    据Cofeed最新了解，2019
年6月份棕榈油到港量预计46-47
万吨（其中24度34-35万吨，工棕
12万吨），较上周预估值持平，
7月份到港量42-47万吨（其中24
度30-35万吨，工棕12万吨），较
上周预估值增5万吨 ，8月份到港
量预计42-47万吨（其中24度30-
35万吨，工棕12万吨）。

替代品种棕榈油供需情况

三、后市展望

国储大豆及菜油连续拍卖，本周一国储菜油共拍卖2.5万吨，全部成交
，均价6252元/吨，另外拍国储豆28万吨，成交18万吨，成交率66%，均价
2999元/吨。另外，后续到港大豆数量庞大，第三季度大豆到港庞大，后期
油厂开机率有保证，豆油库存有望冲破150万吨。另外，因进口有利润，据
调查了解，6-8月24度棕榈油平均进口量30-35万吨左右，且棕榈油已进入
增产期，而出口疲软，主产国库存预计将止降回升施压于马盘棕油期货。
而且棕油库存也继续增加，供大于求持续令油脂市场承压，本周油脂价格
仍处于弱势震荡调整之中。

     但是由于美国农业部大豆种植面积报告利多，加上中美正式重启贸
易磋商，下周初美豆将继续走高，预计这将掩盖贸易摩擦缓和给油脂市场
带来的下行压力，因为贸易谈判即使重启，预计也还没有那么快达成协议
，预计下周豆油行情震荡温和反弹。但目前油脂基本面仍利空，豆油行情
即使如期反弹，空间也有限，一波小反弹后仍可能回落，整体仍可能频繁
震荡。进入7月下旬之后小包装备货需求有望逐步启动，加上7月下旬至8月
份是美豆关键的灌浆期，天气炒作可能再启动，届时豆油行情有望适度反
弹。

美豆种植面积报告利多，中美正式重启贸易磋商，多空并存，预计豆油震荡偏弱
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一、现货行情变化

国内菜油价格相比上周止
跌小幅反弹。

2009年5月11日至2019年6月21日国内菜油现货价格连续走势图

2010-2019年国内菜油平均价格周度走势对比图

菜油
贸易战缓和利空菜油

本周国内进口菜籽压榨的菜油
价格相比上周止跌小幅反弹，国产
菜油维持稳定居多。截至本周五，
长江中下游地区国产四级菜油出厂
报价在7400-8300元/吨，相比上周
持稳，沿海油厂进口四级菜油报价
6870-7000元/吨，较上周涨10-20元
/吨；内陆区域进口四级菜油价格
在7100-7370元/吨，较上周持稳。



先锋期货农产品周报2019年7月1日

三、基本面分析

本周（2019年第26周，6月22
日-6月28日）沿海油厂开机率大幅
回落，全国纳入调查的101家油厂
菜籽压榨量下降至29010吨（进口
菜籽压榨量27500吨，国产菜籽压
榨量2510吨），较上周42610吨减
少13600吨，降幅31.92%，本周菜
籽压榨开机率（产能利用率）
5.79%，上周开机率在8.5%。虽然
下周随着部分油厂恢复开机，压
榨量将小幅回升至4.9万吨，但下
下周随着部分油厂停机，压榨量
将下降至1.9万吨，压榨量处较低
水平。

菜籽压榨量

菜油库存

本周菜籽油厂开机率大幅回
落，导致本周（截止6月28日当
周），两广及福建地区菜油库存
小幅下降至94700吨，较上周
96600吨减少1900吨，降幅1.97%
，较去年同期110500吨，降幅
14.3%。

需求面：菜油现货成交量

本周菜油期现价格大幅下跌
，买家入市意愿减弱，且豆菜油
价差继续扩大，严重影响菜油需
求，本周菜油成交500吨，上周成
交量在9200吨，减少8700吨，降
幅94.57%。
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四、后市展望

由于中加关系未出现缓和迹象，菜籽到港量少，7月下半月之后菜
籽供应将趋紧，且临储菜油库存所剩无几，将提振菜油市场。加之周五
晚间USDA大豆种植面积报告利多将提振美豆上涨。但菜豆、菜棕价差扩
大，影响菜油需求，及豆油、棕榈油库存继续增加，且后面大豆到港量
较为庞大，贸易战缓和利空国内油脂行情，拖累菜油市场。

贸易战缓和利空菜油
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一、现货行情变化

国内棕榈油价格继续下跌

2008年12月8日-2019年6月28日国内棕榈油价格连续走势图

2012-2019年国内棕榈油平均价格周度走势对比图

棕榈油
棕榈油进入增产期，叠加贸易冲突缓和，预
计棕榈油偏弱
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三、棕榈油供需面分析

供应面：棕榈油进口量

棕榈油库存：

截止本周四，全国港口食用
棕榈油库存总量68.82万吨，较上
月同期的75.3万吨降6.48万吨，
降8.6%，较去年同期61.24增7.58
万吨，增幅12.38%，往年库存情
况：2017年同期48.01万，2016同
期38.25万，2015年同期45.67万
。5年平均库存为52.39万吨。国
内主要港口工棕库存13.783万吨

   根据Cofeed最新了解，2019年6月进口量预计46-47万吨（其中24度34-
35万吨，工棕12万吨），较上周预估值持平，7月进口量42-47万吨（其中24
度30-35万吨，工棕12万吨），较上周预估值增5万吨 ，8月进口量预计42-47
万吨（其中24度30-35万吨，工棕12万吨）。

需求面：棕榈油成交量
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二、棕榈油供需面分析

进口利润

截止6月28日，中国进口印
度尼西亚棕榈油7月完税价为
4257元/吨，当天连棕油P1909合
约收于4286元/吨，利润为29元/
吨，作为对比，上周五7月完税
价为4293元/吨，当天连棕油
P1909合约收于4350元/吨，利润
为47元/吨。本周棕榈油进口利
润有所收窄，进口商入市趋于谨
慎，本周仅买入5船棕榈油，船
期多为8月。

三、后市预测

据调查了解，中国6-8月24度棕榈油平均进口量30-35万吨左右。且东
南亚棕榈油已进入增产期，而出口疲软，主产国库存预计将止降回升施压
于马盘棕油期货，基本面压力继续抑制油脂行情，本周棕榈油价格因此温
和回落。

   但是由于美国农业部大豆种植面积报告利多，加上中美正式重启贸
易磋商，下周初美豆将继续走高，预计这将掩盖贸易摩擦缓和给油脂市场
带来的下行压力，因为贸易谈判即使重启，预计也还没有那么快达成协议
，预计下周棕榈油行情震荡偏弱。但目前油脂基本面仍利空，进入7月下旬
之后小包装备货需求有望逐步启动，加上7月下旬至8月份是美豆关键的灌
浆期，天气炒作可能再启动，届时油脂市场还有适度回暖的希望。

棕榈油进入增产期，叠加贸易冲突缓和，预计棕榈油偏弱
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一周行情回顾

一周评论：
宏观：中美贸易谈判重启。全

球最大的两个经济体在贸易问题上
没有继续升级对抗，而是重回谈判
解决问题。利好棉价。

供给端：北半球棉花产区天气
中性偏多。澳洲棉花产量锐减，偏
多。5月进口棉花18万吨，同比增
38%，偏空。

需求端：美棉销售周环比减少
，偏空；国内皮棉销售落后于往年
，偏空。储备棉成交率回升，偏多

库存：5月棉花商业库存为
352.81万吨，较上月减少26.68万吨，
较去年同期增加97.46万吨。5月棉
花工业库存为75.16万吨，环比下降
4%，同比下降6%。5月底全国棉花
周转库存总量约315.78万吨，较上
月减少28.37万吨，较去年同期增加
108.85万吨。库存下降缓慢，偏空。

贸易冲突缓和，美棉实际播种
面积低于预期，短期均利好棉价。                              
投资策略：

短多。
风险提示：

继续关注贸易战谈判。
国家政策信息。
关注棉花主产区天气。

棉花
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一周要闻

1.中美贸易回复谈判，利多棉价：中美元首举行会晤， 同意重启两国经贸磋
商，利好棉价。

2.美国实播面积低于意向面积，中性偏多：根据美国农业部6月28日发布的
报告，2019年美国棉花实播面积为1372万英亩，同比减少2.7%，较3月底的意向
面积减少6万英亩。根据报告，2019年美国陆地棉实播面积为1345万英亩，同比
减少2.9%，皮马棉面积为27.5万英亩，同比减少9.9%。

3.新疆多个产棉区有灾害天气预警，偏多：南疆塔里木盆地及其周边出现局
地冰雹、短时强降水、雷暴大风等强对流天气的可能性较大。 

4.美棉种植进度落后去年同期，偏多：上一周美棉种植进度为96%，去年同
期为99%，过去5年均值为98%。

5.美棉优良率好于去年同期，偏空：上一周美棉优良率为50%，上上周为49%
，去年同期为42%，过去5年均值为53%

6.美棉种植区天气中性偏多：三角洲地区洪水仍有部分没有退去。东南棉区
气温偏高。截止6月23日，德州室外劳动天数为5.3天，上周为5天，去年同期为
5.6天。

7.澳棉等级质量不佳，明年上半年基本断供  ，偏多：从目前的情况看，澳
大利亚仍不会有明显的降雨，今年的产量是多年来的低点，仅有的库存也是低等
级，很难卖掉。需要高等级澳棉的纺织厂将面临长期的供应不足。2020年1-4月
将不会有高等级澳棉，甚至时间更久。2020年5月到2021年5月，澳棉基本没有库
存缓冲。在严重缺水的情况下，2020年澳棉的质量也很不确定。

8.全国棉花销售率落后于往年，偏空：全国销售率为73.1%，同比下降9个百
分点，较过去四年均值降低18个百分点，其中新疆销售71.2%。累计销售皮棉 
445.6万吨，同比减少56.3万吨，较过去四年均值减少53.9万吨，其中新疆销售皮
棉363.1万吨。

9.下年度签约锐减 中国继续毁约，偏空：2019年6月14-20日，2018/19年度
美棉出口净签约量为1.63万吨，新增签约主要来自土耳其（4513吨）、越南（
2540吨）、印度尼西亚（2517吨）、印度（2359吨）和巴基斯坦（1542吨）。取
消合同的主要是中国（612吨）和日本（590吨）。

10.储备棉竞拍热情有所回升，偏多：5月5日至6月28日，储备棉轮出累计成
交35.42万吨，成交率85.41%。上周累计成交率为83.62%。

11.纱线价格止跌 市场观望情绪仍浓  ，中性偏空：中美贸易战释放利好，上
游棉花、化纤原料止跌企稳，纱线全线止跌。但市场观望情绪浓郁，纺织厂订单
少、资金回笼难、工人流失等问题仍然突出。

全球棉花预测产量环比调减3万
吨至2728.5万吨，期初库存上调23
万吨至1688万吨，全球棉花进口量
调减13万吨至974.2万吨，总供给调
增7万吨至5390.7万吨。出口调减13
万吨至974.4万吨，消费调减14万吨
至2727.4吨，期末库存上调34万吨
至1782.1万吨。库存消费比为45.44
，环比调增1.25个百分点，处于近
九年的最低水平。
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美棉种植

美棉优良率50%，上周为49%，去年
同期42%，历史均值53%。

美棉当期种植进度96%,上一年度同
期种植进度99%，五年均值为98%。

三角洲地区洪水仍有部分没有退去
。东南棉区气温偏高。截止6月23日，
德州室外劳动天数为5.3天，上周为5天
，去年同期为5.6天。
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国内棉花种植

全疆棉花大都进入现蕾期，南疆部
分棉区进入开花期。

 7月1日夜间到2日白天，和田地
区南部山区、巴州山区有微到小雨，
部分区域有中到大雨，局地暴雨。塔
城地区南部、克拉玛依市、石河子市
、乌鲁木齐市北部、昌吉州、吐鲁番
市、哈密市南部、喀什地区东部、阿
克苏地区、巴州等地的部分区域将有
35℃以上的高温天气，吐鲁番市、哈
密市南部最高气温将达40℃以上。全
疆其它地区晴有时多云，风力不大。 

2日夜间到3日白天，塔城地区南
部、克拉玛依市、石河子市、乌鲁木
齐市北部、昌吉州、吐鲁番市、哈密
市南部、喀什地区、阿克苏地区、巴
州等地的部分区域将有37℃以上的高
温天气，吐鲁番市、哈密市南部最高
气温将达40℃以上。全疆其它地区晴
有时多云，风力不大。 新疆气象台
2019年6月27日16时发布的高温黄色预
警信号和28日16时发布的高温橙色预
警信号均继续有效。 

预计未来24小时，北疆大部的草
原火险气象等级较高，为3级。预计未
来24小时，吐鲁番市森林火险气象等
级为4级，博州、塔城地区南部、克拉
玛依市、石河子市、昌吉州、哈密市
南部森林火险气象等级为3级，全疆其
他地区较低为1～2级。 

重点提示： 1.今明两天，南疆塔
里木盆地及其周边出现局地冰雹、短
时强降水、雷暴大风等强对流天气的
可能性较大。 
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储备棉轮出
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截至6月28日，郑交所一号棉花仓
单数量为16520张，较前一周减少284张
，有效预报的数量为1258张，较前一周
增加99张，仓单和有效预报总数量为
17778张，较前一周减少185张。

NYBOT2号棉花库存较上周减少919
包，库存量现为96794包。

CFTC持仓报告

据CFTC报告显示，资产管理机
构在棉花期货和期权市场上增持净空
单。截至 2019 年6月25日的一周，资
产管理机构在洲际交易所（美国）棉
花期货以及期权市场上持有净空单
37460手，相比前一周增加7075手净
空单。
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本周郑棉 1909合约结算价13765
元/吨，较前一周上涨80元/吨，上涨幅
度为0.58%。

美棉 ICE 1912合约结算价为66.08
美分/磅，较前一交易周上涨0.52美分/
磅，上涨幅度为0.79%。

国际市场：上周FC Index M1%配额港
口提货价较上周跌42元至13085元/吨，下
跌幅度为0.32%。FC Index M滑准税港口
提货价较上周下跌34元至14565元/吨，下
跌幅度为0.23%。

国内市场：上周中国棉花价格指数
328上涨34元至14189元/吨，上涨幅度为
0.24%。

据中国海关总署最新统计数据
显示，2019年5月，我国纺织品服
装出口额为238.31亿美元，环比增
长22.46%，同比增长1.65%。其中
，纺织品（包括纺织纱线、织物及
制品）出口额为116.44亿美元，同
比增加3.55%；服装（包括服装及
衣着附件）出口额为121.87亿美元
，同比减少0.11%。

2019年1-5月，我国纺织品服
装累计出口额为995.89亿美元，同
比下降2.88%，其中纺织品累计出
口额为483.12亿美元，同比增长
1.41%；服装累计出口额为512.77
亿美元，同比下降6.60%。
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美棉出口情况 美国农业部报告显示，2019年6
月14-20日，2018/19年度美棉出口净
签约量为1.63万吨，新增签约主要来
自土耳其（4513吨）、越南（2540
吨）、印度尼西亚（2517吨）、印
度（2359吨）和巴基斯坦（1542吨
）。取消合同的主要是中国（612吨
）和日本（590吨）。

美国2019/20年度棉花净出口销
售量为1.03万吨，新增签约主要来自
墨西哥（4264吨）、印度尼西亚（
2994吨）、泰国（1905吨）和越南
（499吨）。取消合同的是中国（
295吨）。

2018/19年度美国棉花装运量为
7.32万吨，和前周持平，较前四周平
均值减少8%。主要运往印度（1.7万
吨）、越南（1.3万吨）、土耳其（1
万吨）、印度尼西亚（7121吨）和
中国（6124吨）。

2018/19年度皮马棉净签约量为
1179吨，新增签约来自奥地利（295
吨）、希腊（227吨）、萨尔瓦多（
227吨）、土耳其（181吨）和印度
（158吨）。取消合同的是孟加拉国
（90吨）和哥伦比亚（22吨）。

2019/20年度皮马棉净签约量为
748吨，买主是萨尔瓦多（658吨）
和孟加拉国（90吨）。

皮马棉装运量为3878吨，较前
周减少11%，较前四周平均值减少
19%，主要运往印度（1746吨）、中
国（1179吨）、巴基斯坦（476吨）
、印度尼西亚（181吨）和日本（
136吨）。

中国棉花月度进口

2019年5月我国进口棉花18万吨，较上
月环比持平，同比增加38%。
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5月棉花商业库存为352.81万吨
，较上月减少26.68万吨，较去年同
期增加97.46万吨。

USDA预测中国棉花年度期末
库存为31.49百万包（685.73万吨）
，环比5月调增2.44%。

5月棉花工业库存为75.16万吨
，环比下降4%，同比下降6%。

据中国棉花协会棉花物流分会
对全国18个省市的186家仓储会员
单位库存调查：5月底全国棉花周
转库存总量约315.78万吨，较上月
减少28.37万吨，较去年同期增加
108.85万吨。

中国棉花库存
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USDA全球产销存预测
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截至本周四，进口针叶浆
周均价 4580 元/吨，环比下降 
1.86%，同比下降 29.16%；

进口阔叶浆周均价 4257 元/
吨，环比下降 4.72%，同比下降 
25.90%；

进口本色浆周均价 4785 元/
吨，环比下降 1.89%，同比下降 
30.45%；

进口化机浆周均价 3898 元/
吨，环比下降 2.50%，同比下降 
17.50%。

纸浆：
Cafor集团针叶浆减产，短期浆市偏强 分 析 师：

执业编号：
电    话：
邮    箱：

先锋期货投资咨询部

        本周观点：供给方面，进口木浆外盘价格持续下滑，现货价格承
压， 继续下滑 50-250 元/吨。需求方面，纸厂原料采买积极性一般，
浆市成交偏清淡。库存方面，港口库存居高不下，下降速度缓慢。受
Cafor集团针叶浆产量减少7.5万吨影响，短期浆市偏强。
期现行情回顾

风险提示：
    1.纸浆去库存速度不及预期

     2. 宏观经济风险

基本面概况
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       本周纸浆期货呈现下跌态势，SP1909合约价格由上周4524元/吨上涨
至4652元/吨。SP1909合约和山东地区智利银星浆现货的价差由上周的
-74元/吨扩大至目前的-202元/吨。针叶浆价格与阔叶浆价格价差在250元
/吨。

基本面方面

• 上游方面
6月份进口木外盘价格下滑，加之6月份国内主要地区纸浆库存居高不

下，而5月份全球纸浆库存天数亦增，多重利空因素叠加，业者后市预期
不佳，进口木浆现货市场价格继续承压。

6月下旬，国内青岛、常熟、保定纸浆库存合计178万吨，较5月下旬
增加13%，较去年6月下旬增加84%。

• 下游动态

包装用纸市场，本周白卡纸市场弱势盘整，市场交投不振，观望情绪
浓厚。截止到本周四，250-400g白卡纸含税均价5477元/吨，环比下行
0.43%，同比增加0.30%。周初部分大型生产企业计划提价，但是由于下
游客户接受能力有限，采购积极性不足，部分企业出货压力存在，因此涨
价搁浅。

本周国内牛皮纸市场弱稳运行，与上周预期基本一致。国内规模纸企
报盘、开工均稳定，个别中小纸企因下游订单稀少，出现针对性停机，以
消化前期库存为主，报盘多明稳暗降。

文化用纸市场，本周铜版纸均价为5750元/吨，环比持平，较去年同
期下降14.81%。本周铜版纸市场成交平平，行情整理为主。纸厂价格维持
稳定，销售平平。

本周双胶纸均价为6117元/吨，环比持平，较去年同期下降14.06%。
本周双胶纸市场行情整理为主。规模纸厂价格维持稳定，零星中小纸厂价
格窄幅下调50-100元/吨，部分厂家表示价格盘整。

生活用纸市场，本周生活用纸市场价格呈现下行后弱稳态势。周初受
上游进口木浆小幅下调影响，木浆生活用纸纸企下调纸价。本周生活用纸
均价6103元/吨，环比下降3.60%；同比下降18.36%。
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价差和套利方面
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汇率方面

海运费方面
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造纸行业PPI

纸浆价格指数
截至 6 月 27 日， 中国进

口木浆价格指数为 969.34 点
， 较上周下降 23.69 点，较
去年同期下降 27.34%。

5月，造纸及纸制品业固
定资产投资完成额累计同比
为-6%。
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全球木浆出运

全球生产商木浆库存天数
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欧洲木浆库存
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国内木浆进口
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国内木浆港口库存

6月下旬，国内青岛
、常熟、保定纸浆库存合
计178万吨，较5月下旬
增加13%，较去年6月下
旬增加84%。
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