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一、现货行情变化

  本周（8月2日-8月9日），国内
豆粕现货价格继续上涨。截止本周
五，沿海豆粕价格2830-2900元/吨一
线，较上周涨60-120元/吨（其中天
津2900，山东2870-2880，江苏2840-
2880，东莞2860-2880，广西地区
2850-2870，福建地区2830-2850）。

2008年12月5日-2018年8月9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
等待USDA报告指引
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二、基本面分析

  因榨利改善，本周（8月3
日-8月9日），油厂开机率有所回
升，全国各地油厂大豆压榨总量
1657600吨（出粕1309504吨，出
油314944吨），较上周1492600
增165000吨，增幅11.05%，当周
大豆压榨开机率（产能利用率）
为46.39%，较上周41.78%增4.61
百分点。未来两周开机率将继续
回升，第（第33周）油厂压榨量
将升至170万吨左右，下下周（
第34周）压榨量将小幅回升至
171万吨左右。

大豆压榨量

大豆进口

据Cofeed本周最新调查统计
，8月大豆预报到港141船910万
吨，9月到港初步预估900万吨，
较上周预估持平，10月初步预估
830万吨，11月初步预估750万吨
。截止本周已经买船情况：9月
已采购大豆750万吨，10月已采
购大豆370万吨，11月大豆已买
115万吨。
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二、基本面分析

因部分工厂豆粕胀库还未缓
解，及广东部分油厂因台风“韦
帕”来临，紧急停机，上周油厂
压榨量再度下降至149万吨，导
致油厂大豆库存继续增加，截止
2019年第31周（截止8月2日当周
），国内沿海主要地区油厂进口
大豆总库存量554.45万吨，较前
一周的490.04万吨增加64.41万吨
，增幅13.14%，较去年同期
666.03万吨减少16.75%。第三季
度大豆到港量或达到2800万吨左
右的较高水平，后期港口大豆库
存仍可能继续回升。

大豆、豆粕库存

  受台风影响，华南地区豆
粕提货速度放缓，导致上周豆粕
库存增加，截止8月2日当周，国
内沿海主要地区油厂豆粕总库存
量84.22万吨，较前一周的82.66
万吨增加1.56万吨，增幅在1.89%
，较去年同期121.65万吨减少
30.76%。本周油厂压榨量回升至
165万吨，但本周豆粕成交放量
，预计豆粕库存或变化不大。

需求面：豆粕现货成交量

本周连粕期价及豆粕现货上
涨，刺激下游备货积极性，本周
豆粕成交量高于上周。截止本周
五，豆粕成交总量在127.29万，
较上周87.97万吨，周比增44.71%
，较去年同期90.46万增加40.71%
。
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二、基本面分析

 本周广西防城港市防城区发生一
例非洲猪瘟疫情，在钦东高速公路华
石收费站截获的1车违规运输生猪中排
查出非洲猪瘟疫情，该车载有生猪52
头，发病51头，死亡1头。截止目前，
共有32个省份发生家猪（145）和野猪
（3起）非洲猪瘟疫情。同时目前已有
21个省份122起疫情解封。非洲猪瘟疫
情影响，生猪存栏持续下降，尤其两
湖、西南生猪存栏量下滑明显。

     且本周今年第10号台风“罗莎
”生成，它与“利奇马”、南海低压
形成三热带气旋共舞之势。华北、黄
淮、东北一带的强对流天气仍将持续
，部分地区有暴雨。南方大范围高温
天气再起，7省区被高温“掌控”，水
产市场需求未有明显增加，豆粕下游
消耗有限。

     而肉禽方面，目前肉鸡养殖依
旧受损，据天下粮仓数据统计，截止
本周五，肉鸡养殖利润较上周的亏损
3.93上涨至亏损3.36元/只，上涨了
0.57元/只，环比涨幅为14.50%；较去
年同期的盈利1.00下跌了-4.36元/只，
跌幅为436.00%。但肉鸡养殖亏损状态
持续改善，也提振部分豆粕需求。

需求面：养殖业情况

 本周美豆价格上涨，而中美贸
易关系紧张，导致巴西大豆报价高
企，截止8月9日，巴西大豆9月升
贴水报价提升至220X，及离岸人民
币汇率破7，令大豆完税价明显增
加，截止本周五，巴西大豆9月进
口完税价在3303元/吨，上周同期进
口完税价在3145元/吨，涨幅5.02%
。本周巴西大豆盘面毛利有所减少
，截止本周五，巴西大豆9月船期
盘面榨利盈利198元/吨，上周同期
盈利227元/吨，跌幅12.78%

。而美湾大豆由于高额关税仍
未取消，压榨仍陷入亏损，截止本
周五，美湾大豆8月船期盘面榨利
亏损502元/吨，上周同期亏损488元
/吨。

     若美豆加征关税取消，美豆
压榨利润高于巴西大豆，截止本周
五，取消加征关税后的美湾大豆8
月船期盘面榨利将转为盈利239元/
吨，上周同期盈利233元/吨；美西
大豆8月船期盘面榨利将转为盈利
334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：美豆先抑后扬，前半周继续下跌，后半周因美国中西部
部分地区天气干燥情况日益严重，加剧市场对单产下降担忧，及USDA下
周一将发布8月份供需报告，空头回补活跃，提振后半周美豆价格上涨
。不过，中美贸易战升级及中国饲料需求下降令美豆出口不佳，据USDA
周度出口销售数据显示，8月1日止当周，美国2018/19年度大豆净销售
量为10.17万吨，较上周跌29%，制约美豆价格。短线美豆或震荡运行。

     国内方面：后期大豆到港量预期较大，油厂开机仍将回升，国内
豆粕供应仍较为充裕。而由于非洲猪瘟依旧蔓延，养殖户复养信心不足
，生猪存栏持续下降，截止7月末，据本网纳入调查的600家养殖企业生
猪存栏为12384365头，较2019年6月末的13811585头下降了1427220头，
降幅为10.33%，利空豆粕价格。

     总体而言，在中美贸易战持续升温，及美豆天气炒作也有升温迹
象的背景下，豆粕价格整体价格或仍可能震荡逐步回升，但非洲猪瘟蔓
延导致的疲软的需求或使得期间伴随频繁震荡。继续关注中美贸易关系
进展及美产区天气情况指引。

    8月13日美国农业部将公布本月农产品供需月度报告，美国农业
部6月底公布的大豆播种面积数据是在6月之前调查的，市场认为存在被
低估的可能。分析师认为其预估的今年美豆播种面积数字可能从上月的
8000万英亩调高到8100万英亩，但该数据仍远低于去年的8920万英亩。
另外，分析师预期美国农业部料将在8月供需报告中预计美国2019/20年
度大豆产量料为37.83亿蒲式耳，低于其7月预估的38.45亿蒲式耳:单产为
每英面47.5蒲式耳，USDA7月预估为48.5蒲式耳。美国2019/20年度大豆
年末库存为8.18亿蒲式耳，高于其7月预估的7.95亿蒲式耳。

等待USDA报告指引
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一、菜籽收购方面

本周菜籽价格基本稳定，局部
上涨，其中安徽新菜籽价格在2.35-
2.38元/斤，较上周涨0.03元/斤，湖
北新菜籽价格在2.28-2.3元/斤，较上
周持稳。四川地区收购价在2.4-2.45
元/斤，较上周持稳，江苏地区净货
收购价在2.3-2.35元/斤，较上周涨
0.03元/斤。

菜粕
菜籽供应趋紧，但豆菜粕价差缩窄，
多空交织下，预计菜粕震荡运行

2010年5月4日至2019年8月9日国内菜籽现货价格连续走势图

由于去年菜籽价格高开低走，
导致贸易商后期损失较大，因此今
年新季菜籽上市之后，虽然质量情
况较去年相比略有提高，但是贸易
商心态较为谨慎，收购价格压至低
位。而且当前菜籽水分较高，油厂
收购数量不大，还不足以维持开机
，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
接近中断，进口菜籽供应将逐步紧
张，营口益海等外资工厂收购国产
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，及贸易战升级
，豆油及豆粕价格均出现大幅回升
，将提振菜油菜粕行情，本周国产
菜籽价格止跌回升，短线有望继续
回升。买家可逢低适量采购。
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二、菜粕现货行情变化

本周国内菜粕价格相比上周继
续上涨，截至本周五，国产菜粕报
价在1750-2350元/吨，较上周跌50元
/吨，沿海进口菜籽压榨的菜粕价格
在2470-2520元/吨，较上周涨40-60
元/吨。

2010年5月至2019年8月9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
菜籽压榨量

菜粕库存

本周菜籽油厂开机率继续回
升，导致本周（截止8月9日当周
）两广及福建地区菜粕库存增加
至43000吨，较上周37500吨增加
5500吨，增幅14.67%，较去年同
期各油厂的菜粕库存33400吨增
幅28.74%。

需求面：菜粕现货成交量

本周菜粕期现价格继续上涨
，买家追涨意愿不强，本周菜粕
成交大幅下降，本周菜粕成交量
在4600吨，较上周16700吨减少
12100吨，降幅72.46%。



先锋期货农产品周报2019年8月12日

四、后市展望

由于中美贸易争端急剧升温，令中加关系短期难解决，后期菜籽供
应渐趋紧，及美豆天气炒作重启背景下，将提振短线菜粕价格继续震荡
回升。但豆菜粕价差较小，饲料厂用豆粕大量替代菜粕，及大豆到港庞
大，油厂大豆压榨量仍处于较高水平，及近期非洲猪瘟仍在蔓延，四川
及两湖疫情最为严重，生猪存栏持续下降，粕类终端消耗速度短期难有
明显改善，使得菜粕上涨速度较为平缓。

菜籽供应趋紧，但豆菜粕价差缩窄，多空交织下，预计菜粕震荡运行
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一、现货行情变化

 本周（2019年8月5日-8月9
日），国内豆油价格连续第五
周上涨，且出现久违的大涨，
截止本周五，国内沿海一级豆
油现货主流价格在5880-6080元/
吨（天津贸易商上午5820-5830
下午停报，日照贸易商周五上
午5800下午5880，张家港贸易
商上午6080下午停报，广州贸
易商上午6000下午停售），涨
幅在380-510元/吨。

2008年12月-2019年8月9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
台风来袭令油厂开机率偏低，双节备货提升
豆油出货，多单持有
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二、基本面分析

  因榨利改善，本周（8月3
日-8月9日），油厂开机率有所回
升，全国各地油厂大豆压榨总量
1657600吨（出粕1309504吨，出
油314944吨），较上周1492600
增165000吨，增幅11.05%，当周
大豆压榨开机率（产能利用率）
为46.39%，较上周41.78%增4.61
百分点。未来两周开机率将继续
回升，第（第33周）油厂压榨量
将升至170万吨左右，下下周（
第34周）压榨量将小幅回升至
171万吨左右。

大豆压榨量

大豆进口

据Cofeed本周最新调查统计
，8月大豆预报到港141船910万
吨，9月到港初步预估900万吨，
较上周预估持平，10月初步预估
830万吨，11月初步预估750万吨
。截止本周已经买船情况：9月
已采购大豆750万吨，10月已采
购大豆370万吨，11月大豆已买
115万吨。
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二、基本面分析

因部分工厂豆粕胀库还未缓
解，及广东部分油厂因台风“韦
帕”来临，紧急停机，上周油厂
压榨量再度下降至149万吨，导
致油厂大豆库存继续增加，截止
2019年第31周（截止8月2日当
周），国内沿海主要地区油厂进
口大豆总库存量554.45万吨，较
前一周的490.04万吨增加64.41万
吨，增幅13.14%，较去年同期
666.03万吨减少16.75%。第三季
度大豆到港量或达到2800万吨左
右的较高水平，后期港口大豆库
存仍可能继续回升。

豆油库存量

 截止本周四，国内豆油商业
库存总量137万吨，较上周的
138.82万吨降1.82万吨，降幅为
1.31%，较上个月同期143万吨降
6万吨，降幅为4.2%，较去年同
期的159.35万吨降22.35万吨降幅
14.03%，五年同期均值131.02万
吨。

需求面：豆油成交量

本周豆油总体成交较上周有
所增加，据Cofeed统计，本周全
国主要工厂的豆油成交量为
121350吨，日均成交量为24270
吨；相比之下，上周全国主要工
厂的豆油成交量为102395吨，日
均成交量为20659吨。
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二、基本面分析

 根据Cofeed最新了解，2019
年7月进口量预计52-57万吨（其
中24度40-45万吨，工棕12万吨）
，较上周预估值增5万吨，8月进
口量预计70万吨（其中24度58万
吨，工棕12万吨），较上周预估
值持平，9月棕榈油进口量预计
57万吨（其中24度45万吨，工棕
12万吨），较上周预估值持平。

    截止本周四，全国港口食
用棕榈油库存总量59.43万吨，较
上月同期的70.71万吨降11.28万
吨，降幅15.9%，较去年同期
52.37增7.06万吨，增幅13.48%，
往年库存情况：2017年同期29.06
万，2016同期31.68万，2015年同
期64.5万。5年平均库存为47.4万
吨。国内主要港口工棕库存10.61
万吨。

替代品种棕榈油供需情况

三、后市展望

美豆方面：本周美豆先抑后扬，前半周回落，但美国中西部部分地区
天气干燥情况日益严重，加剧市场对大豆收成下降的担忧，且USDA下周一
将发布8月份供需报告，空头回补活跃，提振后半周美豆价格上涨。不过，
中美贸易战升级及中国饲料需求下降令美豆出口不佳，据USDA周度出口销
售数据显示，8月1日止当周，美国2018/19年度大豆净销售量为10.17万吨
，较上周跌29%，制约美豆价格。短线美豆或震荡运行。

    油脂方面：本周中国商务部证实，中国相关企业已暂停采购美国农
产品，且中国不免除对8月3日后新采购的美国农产品进口加征关税。另外
，彭博报道称，美国财政部宣布将中国列为汇率操纵国，中美贸易关系摩
擦升级，工业品普跌，人民币汇率破7，市场出现不少机构进行“空工业品
多农产品”的交易策略，避险资金积极进入农产品板块，而此时连豆粕受
制于猪瘟，相比之下油脂市场却迎来节前包装油备货旺季，使得资金大量
注入豆油为主的油脂期货，本周国内油脂期货盘大幅飙升，周五下午大连
盘豆油直接涨停，大力提振国内豆油现货价格。

    此外，南美升贴水及运费上涨不断提升大豆及油脂进口成本，加上
豆粕胀库及台风来袭令油厂开机率偏低，双节备货又显著提升豆油出货量
，豆油及棕油库存均降。总体而言，利多因素主导市场，市场信心趋于乐
观，看涨情绪被调动，预计短线豆油现货行情将保持强势。

    不过，需留意的是，本轮行情资金起了主要的推波助澜作用，“资
金市”的特点是波动会比较大，资金一旦获利回吐，会加剧市场震荡。另
外，未来两个月大豆到港量庞大，8、9月份大豆到港量也分别在910万吨和
900万吨，棕油到港量也较高，中国8月份24度棕油到港量或高达58万吨，
远高于正常35-40万吨的水平。

台风来袭令油厂开机率偏低，双节备货提升豆油出货，多
单持有
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一、现货行情变化

 本周国内进口菜籽压榨的菜油
价格相比上周继续上涨，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7110-
7230元/吨，较上周涨150-210元/吨
；内陆区域进口四级菜油价格在
7360-7550元/吨，较上周涨150-170
元/吨。

2009年5月11日至2019年8月9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
菜籽供应将趋紧，及脂市场处于包装油备
货旺季，短线菜油行情还将维持强势
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三、基本面分析
菜籽压榨量

菜油库存

虽然本周菜籽油厂开机率继续
回升，但油脂价格持续上涨之后菜
油提货量增速快于产量增速，导致
本周（截止8月9日当周），两广及
福建地区菜油库存下降至84500吨，
较上周92000（修正）吨减少7500吨
，降幅8.15%，较去年同期130200吨
，降幅35.1%。

需求面：菜油现货成交量
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四、后市展望

 美豆方面：美国中西部部分地区天气干燥情况日益严重，加剧市场
对大豆收成下降的担忧，且USDA下周一将发布8月份供需报告，产量或
将再下调，空头回补活跃，提振美豆价格上涨。不过，中美贸易战升级
及中国饲料需求下降令美豆出口不佳，据USDA周度出口销售数据显示，
8月1日止当周，美国2018/19年度大豆净销售量为10.17万吨，较上周跌
29%，制约美豆价格。短线美豆或震荡运行。

    国内方面：中美贸易谈判之路仍漫长，中加关系也难在中短期取
得实质性改善，后面菜籽供应将趋紧，及脂市场处于包装油备货旺季，
支撑菜油市场维持高位运行，但菜豆、菜棕价差扩大，严重影响菜油需
求，且市场传言部分民企有增加菜籽采购意愿，使得目前菜油涨幅明显
小于豆油。预计短线菜油行情还将维持强势。

菜籽供应将趋紧，及脂市场处于包装油备货旺季，短线菜油行
情还将维持强势
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一、现货行情变化

本周（2019年8月5日-8月9
日），本周国内棕榈油价格连
涨第三周。

2008年12月8日-2019年8月9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
双节备货显著提升豆油出货量，豆油及棕油
库存均降，短线油脂现货将保持强势
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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59.43万吨，较
上月同期的70.71万吨降11.28万
吨，降幅15.9%，较去年同期
52.37增7.06万吨，增幅13.48%，
往年库存情况：2017年同期29.06
万，2016同期31.68万，2015年同
期64.5万。5年平均库存为47.4万
吨。国内主要港口工棕库存10.61
万吨。

  根据Cofeed最新了解，2019年7月进口量预计52-57万吨（其中24度40-
45万吨，工棕12万吨），较上周预估值增5万吨，8月进口量预计70万吨（其
中24度58万吨，工棕12万吨），较上周预估值持平，9月棕榈油进口量预计
57万吨（其中24度45万吨，工棕12万吨），较上周预估值持平。

需求面：棕榈油成交量

本周豆棕油价差明显扩大，截
止本周五，豆棕价差在1263元/吨
，较上周1053扩大210元/吨，但近
期原油持续下跌，生柴掺混利润恶
化，华南地区的此前棕榈油旺盛掺
兑需求也受到一定影响，本周国内
棕榈油总体成交量转淡，本周棕油
总成交量13000吨，较上周27800降
14800吨，降幅53.23%。
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二、棕榈油供需面分析

进口利润

截止8月9日，中国进口印度
尼西亚棕榈油9月完税价4678元/
吨，当天连棕油P1909合约收于
4612元/吨，利润为负66元/吨，
作为对比，上周五9月完税价
4501元/吨，当天连棕油P1909合
约收于4378元/吨，利润为负123
元/吨。

三、后市预测

 本周，美方宣布自9月1日起对3000亿美元中国输美商品加征10%关税
，中美贸易摩擦再度升级，且据彭博消息称白宫推迟了与华为重启有关业
务的许可协议，贸易争端持续发酵令工业品普跌，本周人民币汇率破7，市
场出现不少交易机构进行“多农产品空工业品”的配置，避险资金积极进
入农产品板块，而此时连豆粕受制于猪瘟，相比之下油脂市场却迎来节前
包装油备货旺季，使得资金大量注入豆油为主的油脂期货，本周五连豆油
近月合约涨停，带动连棕油也大涨。加之，人民币汇率破7，南美升贴水、
运费均涨，大豆及油脂进口成本齐齐提升，且豆粕胀库及台风来袭令油厂
开机率偏低，豆油产量持续减少，而双节备货显著提升豆油出货量，豆油
及棕油库存均降，共同拉动本周国内棕榈油价格涨幅扩大，预计短线油脂
现货将保持强势。

    只是本轮行情资金起了主要的推波助澜作用，“资金市”的特点是
波动会比较大。且中国国内豆油大涨之后，榨利改善，为锁定压榨利润，
中国加快采购巴西及阿根廷大豆。出口商表示周一至周四中国已从南美采
购了23-25船大豆，其中巴西大豆15-17船，包含了至少1船巴西新作大豆。
未来两个月大豆到港量庞大，8、9月份大豆到港量也分别在910万吨和900
万吨，后期油厂开机率将回升。另外，棕油到港量也较高，中国8月份24度
棕油到港量或高达58万吨，远高于正常35-40万吨的水平，加之近期原油持
续下跌，生柴掺混利润恶化，华南地区的此前旺盛掺兑需求也受到一定影
响，使得棕榈油涨势弱于豆油，资金一旦获利回吐，会加剧市场震荡。因
此，看涨的同时也需随着盘面继续上升逐步加强风险防范，控制好仓位。

双节备货显著提升豆油出货量，豆油及棕油库存均降，短线油
脂现货将保持强势
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一周行情回顾 一周评论：

宏观：本周印度、泰国和新西
兰三国央行也先后宣布降息举措，
至此，今年全球已经有超过20个国
家央行宣布了降息，意味着全球央
行应对经济放缓试图采取预防性措
施，引发的金融市场波动推动全球
避险情绪高涨。

供给端：北半球棉花产区天气
中性偏多。

需求端：美棉上年度出口减少
10%，偏空；国内皮棉销售同比落
后往年，偏空。储备棉成交率下降
，偏空。

库存：6月底全国棉花周转库存
总量约291.74万吨，较上月减少
24.04万吨，较去年同期增加105.64
万吨。商业库存为333.92万吨，较
上月减少18.89万吨，较去年同期增
加108.18万吨。工业库存为68.9万吨
，环比下降8%，同比下降17%。库
存下降缓慢，偏空。

目前市场担忧中美贸易形势以
及经济下行压力，需求预期下降，
致棉价承压。预计短期内，国内棉
价维持低位振荡运行，市场谨慎观
望为主。

                                                         
投资策略：

暂观望。

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

1.8月9日，特朗普暗示计划中的9月份中美贸易谈判可能不会发生，利空棉
价：8月9日，特朗普暗示计划中的9月份中美贸易谈判可能不会发生，而且他本
人也不急于解决中美贸易问题，这对市场来说无疑又是一大压力。

2.8月7日至8月14日全疆大部棉区持续高温，偏多：目前，全疆棉花处于花
铃生长期，吐鲁番东坎、托克逊棉花进入裂铃期。预计持续高温天气对全疆大部
棉花花铃生长及伏桃的形成有不利影响。

3.美棉结絮进度较往年基本一致，中性：美棉当期现蕾进度95%,上一年度同
期种植进度91%，五年均值为93%。结絮率为59%，上一年度同期结絮率为58%，
五年均值为61%。

4.美棉优良率环比降7个百分点，偏多：上一周美棉优良率为54%，上上周为
61%，去年同期为40%。

5.美棉产区天气不利于棉花生长，偏多：截止8月4日，德州室外适宜劳动天
数为6.4天，去年同期为6.6。

6.全国棉花销售率落后于往年，偏空：截至2019年8月9日，2018/19 年度全
国新棉销售率为80.3%，同比下降10.2个百分点，其中新疆销售率78.5%，按照国
内棉花预计产量610.5万吨测算，全国尚有约120.3万吨新棉待售。

7.美棉出口较上年度出口减少10% 结转库存170万吨，偏空：2019年7月26日-
8月1日，2019/20年度美国陆地棉净签约量为4.07万吨，新增签约主要来自中国（
1.36万吨）、印度（6509吨）、日本（4105吨）、越南（3243吨）和巴基斯坦（
2790吨）。

8.本周内储备棉竞拍价下跌，周内成交率下降，偏空：5月5日至8月9日，储
备棉轮出累计成交63.17万吨，成交率84.69%。上周累计成交率为88.43%。

全球棉花收割棉结环比调增
27.5万公顷至3472.5万公顷，环比
增幅0.8%。

单产环比调减3千克/公顷至789
千克/公顷，环比减幅0.38%。

产量环比调增10万吨至2739万
吨，环比增幅0.38%。

期初库存环比调增38万吨至
1726万吨，环比增幅2.24%。

进口环比调减13.5万吨至960万
吨，环比减幅1.4%。

总供给环比调增34.5万吨至
5425万吨，环比增幅0.64%。

出口环比调减13万吨至961万吨
，环比减幅1.34%。

总消费环比调减21万吨至2713
万吨，环比减幅0.8%。

期末库存环比调增69万吨至
1751万吨，环比增幅4%。

库销比环比增2.31个百分点至
47.75，环比增幅5%。
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美棉种植

美棉优良率54%，上周为61%，去年
同期40%，历史均值51%。

美棉当期现蕾进度95%,上一年度同
期现蕾进度91%，五年均值为93%。结絮
率为59%，上一年度同期结絮率为58%，
五年均值为61%。
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国内棉花种植

 12日夜间到13日白天，南疆大部
、博州东部、塔城地区南部、克拉玛依
市、石河子市北部、吐鲁番市、哈密市
等地有35℃以上的高温天气，克拉玛依
市、石河子市北部、喀什地区、阿克苏
地区、巴州等地的部分区域最高气温可
达37℃以上，吐鲁番市、哈密市南部局
地可达40℃以上。全疆其它地区晴有时
多云，风力不大。 

13日夜间到14日白天，伊犁州西部
、博州西部、塔城地区北部、喀什地区
山区、克州山区、阿克苏地区北部山区
有微到小雨，局地中到大雨。南疆大部
、石河子市北部、昌吉州北部、吐鲁番
市、哈密市等地有35℃以上的高温，其
中，吐鲁番市、石河子市北部局地最高
气温可达40℃以上。全疆其它地区晴有
时多云，风力不大。



先锋期货农产品周报2019年8月12日

储备棉轮出
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截至8月9日，郑交所一号棉花仓单
数量为12879张，较前一周减少618张，
有效预报的数量为1400张，较前一周增
加162张，仓单和有效预报总数量为
14279张，较前一周减少456张。

NYBOT2号棉花库存较上周减少3184
包，库存量现为26710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8月6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
47428手，相比前一周增加3637手净
空单。
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本周郑棉 1909合约结算价12220
元/吨，较前一周跌515元/吨，下跌幅
度为4.04%。

美棉 ICE 1912合约结算价为58.9美
分/磅，较前一交易周下跌0.52美分/磅
，下跌幅度为0.88%。

国际市场：上周FC Index M1%配额港
口提货价较上周跌666元至12282元/吨，
下跌幅度为5.14%。FC Index M滑准税港
口提货价较上周下跌411元至14077元/吨
，下跌幅度为2.84%。

国内市场：上周中国棉花价格指数
328跌475元至13591元/吨，下跌幅度为
3.38%。

据中国海关总署最新统计数据
显示，2019年7月，我国纺织品服
装出口额为275.14亿美元，环比增
加11.64%，同比增加2.09%。其中
，纺织品（包括纺织纱线、织物及
制品）出口额为107.673亿美元，
同比增加5.99%；服装（包括服装
及衣着附件）出口额为167.47亿美
元，同比减少0.27%。

2019年1-7月，我国纺织品服
装累计出口额为1540.482亿美元，
同比下降0.10%，其中纺织品累计
出口额为683.376亿美元，同比下
降0.08%；服装累计出口额为
857.106亿美元，同比下降0.11%。
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美棉出口情况 2019年7月26日-8月1日，2019/20
年度美国陆地棉净签约量为4.07万吨，
新增签约主要来自中国（1.36万吨）、
印度（6509吨）、日本（4105吨）、
越南（3243吨）和巴基斯坦（2790吨
）。取消合同的是洪都拉斯（90吨）
。

总计有167.2万吨美国陆地棉结转
至2019/20年度。

7月26日-31日，美国陆地棉出口装
运量为6.2万吨，2018/19年度装运总量
为298.44万吨，同比减少11%。新增签
约主要来自越南（1.63万吨）、土耳其
（9185吨）、印度（8187吨）、印度
尼西亚（5239吨）和中国（4014吨）
。

8月1日的装运量为1.65万吨，新签
约主要来自越南（8119吨）、土耳其
（1996吨）、中国（1225吨）、印度
（1156吨）和孟加拉国（1088吨）。

2018/19年度美国皮马棉净签约量
增加1996吨，主要买主是孟加拉国（
1179吨）、印度（227吨）、中国香港
地区（204吨）、巴林（90吨）和土耳
其（90吨）。

总计有1.73万吨皮马棉结转至
2019/20年度。

7月26日-31日，美国皮马棉装运量
为431吨，2018/19年度美国皮马棉出
口装运总量为14.6万吨，同比增长5%
。主要运往印度（158吨）、奥地利（
90吨）、埃及（90吨）和斯洛文尼亚
（45吨）。

8月1日的皮马棉装运量为499吨，
主要运往中国（249吨）、孟加拉国（
90吨）、印度（90吨）和秘鲁（68吨
）。

中国棉花月度进口

2019年6月我国进口棉花16万吨，较上
月环比减少11%，同比增加60%。
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6月棉花商业库存为333.92万吨
，较上月减少18.89万吨，较去年同
期增加108.18万吨。

USDA预测中国棉花年度期末
库存为32.99百万包（718.4万吨）
，环比5月调增4.7%。

6月棉花工业库存为68.9万吨，
环比下降8%，同比下降17%。

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：6月底全国棉花周
转库存总量约291.74万吨，较上月
减少24.04万吨，较去年同期增加
105.64万吨。

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 4565 元/吨，环比下降 
0.52%，同比下降 30.25%；

进口阔叶浆周均价 3966 元/
吨，环比下降 2.12%，同比下降 
33.38%；

进口本色浆周均价 4531 元/
吨，环比下降 0.23%，同比下降 
32.89%；

进口化机浆周均价 3757 元/
吨，环比下降 0.77%，同比下降 
20.19%。

纸浆：
短期浆市供应压力缓解有限，浆价偏弱整理为主 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，市场供应量充足。需求方面，成品纸市场淡季气
氛浓郁，纸厂出货平平，浆市需求持续低迷。部分地区中小生活纸厂开
工率提升，后期浆市需求或缓慢提升。库存方面，国内港口库存下降缓
慢，中国海关 7 月纸浆进口量再创新高，智利海关公布 7 月发往中国
的针叶浆货量环比增加 73%，供大于需情况无缓解，预计短期港口库
存维持高位。短期浆市供应压力缓解有限，浆价偏弱整理为主。

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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       SP1909合约价格由上周4470元/吨上涨至4550元/吨。SP1909合约
和山东地区智利银星浆现货的价差由上周的-20元/吨缩小至目前的-100元
/吨。针叶浆价格与阔叶浆价格价差由520元/吨扩大到550元/吨。
基本面方面
• 上游方面

8月2日-8月8日，进口木浆现货价格维持区间震荡整理为主，其中针
叶浆价格稳中下探50元/吨左右；阔叶浆价格先抑后扬。阔叶浆外盘放量
成交及人民币在岸价、离岸价破“7”，增加进口木浆成本，导致阔叶浆
价格先抑后扬；港口库存下降缓慢，浆价提涨乏力；基本面无明显改善。

7月下旬，国内青岛、常熟、保定纸浆库存合计214万吨，较6月下旬
增加20%，较去年7月下旬增加101%。

• 下游动态

包装用纸市场，本周白卡纸行情弱势盘整，局部地区经销商出货价格
有所回落。近期规模企业维持正常开工，个别或限速生产，市场交投一般
，观望情绪犹存。截止到本周四，250-400g白卡纸含税均价5193元/吨，
环比下滑2.52%，同比下滑6.87%。目前市场刚需为主，交投改善不足，
部分经销商库存承压，因此低端成交价格存在。多数规模企业正常开工，
供货稳定，库存不多，出货节奏尚可，因此供需面暂无较大调整。

本周国内牛皮纸市场弱稳运行。80g精制牛皮纸含税现货现金市场价
多在5900-6800元/吨，较上周相比下降100元/吨；再生牛皮纸70g含税
现货现金市场价报4700-5300元/吨，较上周相比持平。规模纸企报盘稳
定，实盘阴跌；受汇率贬值影响，部分贸易商操作心态谨慎，持稳观望市
场；下游采购刚需为主，未见明显增量。

文化用纸市场，本周铜版纸均价为5700元/吨，环比持平，较去年同
期下降15.78%。本周铜版纸市场行情平稳为主，市场成交不温不火。纸厂
方面价格盘整，库存压力一般，意在稳价。下游经销商对后市不甚明朗，
订单平平。

本周双胶纸均价为6008元/吨，环比持平，较去年同期下降13.19%。
本周双胶纸市场行情大稳小动，交投不温不火。纸厂价格多维持稳定，订
单相对正常。

生活用纸市场，本周生活用纸市场大稳小动。受上周纸浆现货价格略
有下调影响，河北地区个别纸企下调50元/吨。
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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 8 月 8日，中国进口木
浆价格指数为 940.95 点，较上
周下降4.10 点，较去年同期下
降 31.09%。

6月造纸及纸制品业固
定资产投资完成额累计同
比为-7.7%。
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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



先锋期货农产品周报2019年8月12日

国内木浆进口
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国内木浆港口库存

7月下旬，国内青岛
、常熟、保定纸浆库存合
计214万吨，较6月下旬
增加20%，较去年7月下
旬增加101%。
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