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一、现货行情变化

2008年12月5日-2020年11月13日国内豆粕价格连续走势图

2011-2020年国内豆粕平均价格周度走势对比图

豆粕
人民币升值，买油卖粕套利等因素影响，短线豆
粕价格或延续震荡调整，但美豆整体后市偏强格
局未改，及后面豆粕需求向好，预计豆粕回调空
间也不大，整体后市或仍震荡偏强。

截止本周五，沿海豆粕价格3080-
3230元/吨一线，较上周跌50-90元/吨，
其中（天津3230，山东3160-3200，江
苏3130-3180，东莞3080-3150，广西地
区3170-3200，福建3160-3220）。

令本周豆粕价格回落的利空因素如
下：人民币汇率大幅提升，人民币汇率
一度升破6.6，将使得大豆进口成本降
低；

2、大豆到港量较大，原料供应充
裕，国内油厂大豆压榨量维持高位；

3、水产养殖逐步进入淡季，本周
豆粕成交清淡，部分油厂出现胀库停机
现象；

4、买油卖粕套利活跃，抑制粕价
。



先锋期货农产品周报2020年11月16日

二、基本面分析

2020年第46周（11月7日-11月13日
），本周大豆开机率继续回升，全国各
地油厂大豆压榨总量2120080吨（出粕
1674863吨，出油402815吨），较上周
2095580增24500吨，增幅1.17%，当周
大豆压榨开机率（产能利用率）为
60.55%，较上周的59.85%增幅0.7%。未
来两周压榨量将继续回升，天下粮仓网
预测下周（第47周）油厂压榨量预计在
213万吨左右，下下周（第48周）压榨
量将回升至215万吨。

2020/21大豆作物年度迄今（始于
2020年10月1日），全国大豆压榨量为
12,517,504吨，较上一年同期的
10,169,550吨增加2,347,954吨，增幅为
23.09%。自然年度：2020年1月1日迄今
，全国大豆压榨量总计为82,124,190吨
，较2019年度同期的72,211,235吨增
9,912,955吨，增幅为13.73%。

大豆压榨量

大豆进口

10月份中国大豆进口量为868.8
万吨，较9月进口量978.98下降
110.18万吨，环比降11.25%；较去年
同期的618.11增250.69万吨，同比增
40.55%；2020年1-10月共累计进口大
豆8321.7万吨，同比增17.72%。

11月份进口大豆预报到港133船
914.9万吨，12月大豆到港预估910万吨
，较上周预估持平，1月份预估800万吨
，较上周预估增30万吨，2月份初步预
估维持600万吨，3月份初步预估650万
吨。



先锋期货农产品周报2020年11月16日

二、基本面分析

由于前期到港大豆陆续卸船，上
周油厂大豆入库量增加，使得上周沿
海进口大豆库存继续增加，截止2020
年第45周（截止11月6日当周），国内
沿海主要地区油厂进口大豆总库存量
597.84万吨，较前一周的581万吨增加
16.84万吨，增幅2.90%，较去年同期
318.4万吨增加87.76%。往年的趋势看
，进入9月份之后大豆库存将逐步下降
，但今年为了履行贸易协议，中国采
购美豆大幅增加，所以还需要看看后
面开机情况能否持续维持高位。

大豆、豆粕库存

豆粕提货速度仍较快，令上周豆粕
库存继续下降，但上周大豆压榨量小幅
回升至209万吨，豆粕库存降幅缩窄，
截止11月6日当周，国内沿海主要地区
油厂豆粕总库存量84.19万吨，较前一
周的85.51万吨减少1.32万吨，降幅在
1.54%，较去年同期41.21万吨增加
104.29%。未来两周压榨量将继续回升
至210万吨以上，预计未开两周豆粕库
存有小幅回升的可能。

需求面：豆粕现货成交量

出口需求强劲令美豆供应紧张，月
度供需报告利多影响发酵，提振美豆价
格继续上涨，进口大豆到港成本提升，
且畜禽养殖需求改善，猪料需求增幅明
显，下游用户逢低补库，导致本周成交
量高于上周。截止11月13日当周，豆粕
总成交量63.46万吨，较上周55.01万吨
，周比增15.37%，较去年同期207.54万
吨减少69.42%。
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二、基本面分析

需求面：养殖业情况

南美大豆进口成本及压榨利润

本周全国生猪外购仔猪头均利润为
1330.30元/头，较上周五的1311.44元/头
增加了18.86元/头，增幅为1.40%，较去年
同期1317.24元/头的盈利水平增加了13.06
元/头，增幅为1.00%。养殖利润较好，养
殖端持续扩张，在生猪及母猪存栏持续增
长的背景下，养殖企业对猪料的刚性需求
仍在增长。据天下粮仓调研团队的调查数
据显示，纳入调查的全国1135家饲料企业
10月份饲料总产量为11911491吨，较9月
份的 11827686吨增加83805吨，增幅在
0.71%。 较去年同期的9119958吨增长
30.61%。其中，猪料总产量为5628166吨
，较9月份的5384287吨增加243879吨，增
幅在4.53%。较去年同期的3462788吨增长
62.53%。

但随着能繁母猪存栏量持续回升，产
能也开始释放，规模养殖场出栏量增多，
且生猪价格回落，养殖场对后市预期值降
低，采购数量缩减。而蛋鸡养殖行业普遍
进入持续亏损状态，截止本周五，蛋鸡养
殖利润为-5.24元/只，较上周的-1.60减少
了3.64元/只；较去年同期的80.56减少了
75.32元/只，养殖户对后市缺乏信心，市
场补栏谨慎，加上水产养殖已经进入淡季
，不利于粕类需求恢复。

本周大豆升贴水报价继续下跌，截
止本周五，美湾大豆11月CNF报价254X
，上周同期264X，巴西大豆11月CNF报
价294X，上周同期304X，但美豆价格继
续上涨，仍提升大豆进口完税价，截止
本周五，美湾大豆11月完税价3891元/吨
，较上周同期3816涨75元/吨；巴西大豆
11月完税价4000元/吨，较上周同期3925
涨75元/吨。

本周大豆盘面榨利转亏，截止本周
五，美湾大豆11月船期盘面毛榨利盈利
55元/吨，上周同期盈利205元/吨；巴西
大豆11月船期盘面毛榨利盈利22元/吨，
上周同期盈利171元/吨，扣除150-180元
/吨加工费后，盘面毛利重新陷入亏损。
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三、后市展望

美豆方面：出口需求强劲令美豆供应紧张，USDA将2020/21年度美豆单产预
估下调1.2蒲至50.7蒲/英亩，将期末库存大幅调低1亿蒲式耳至1.9亿蒲，这也将是
7年来的最低库存，月度供需报告利多，提振美豆价格。同时，目前巴西南部及
阿根廷天气依旧干燥，以及美国气象预测机构称，拉尼娜现象持续到明年5月份
的几率为65%，这可能意味着南美天气比正常干燥，给南美大豆产量前景带来担
忧。加上辉瑞在新冠疫苗突破给市场带来了乐观情绪，亦提振美豆。总的来看，
虽然后半周美豆出现震荡整理，但美豆期价整体较强走势或尚未结束。

豆粕方面：中国仍在履行第一阶段贸易协定，原料供应充裕，国内大豆压榨
量维持高位，而水产养殖逐步进入淡季，抑制粕价。但美豆大幅上涨，进口大豆
到港成本提升，12-2月船期美豆压榨再度陷入亏损。且畜禽养殖需求改善，豆粕
消费旺盛，多数油厂豆粕销售进度较快，油厂提价意愿仍较强，亦支撑粕价。

总的来看，欧美疫情加重担忧，人民币升值，买油卖粕套利等因素影响，短
线豆粕价格或延续震荡调整，但美豆整体后市偏强格局未改，及后面豆粕需求向
好，预计豆粕回调空间也不大，整体后市或仍震荡偏强。

人民币升值，买油卖粕套利等因素影响，短线豆粕价格或延
续震荡调整，但美豆整体后市偏强格局未改，及后面豆粕需求向
好，预计豆粕回调空间也不大，整体后市或仍震荡偏强。
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一 、菜籽收购方面

本周国内菜籽价格较上周稳中有涨
，本周全国菜籽指数在3.16元/斤，较上
周3.13元/斤涨0.03元/吨，增幅0.96%。
其中安徽菜籽价格在3-3.05元/斤，较上
周波动0.02-0.05元/斤，江苏菜籽价格在
3-3.04元/斤，较上周持稳，湖南菜籽价
格在3.05元/斤，较上周持稳，贵州菜籽
价格在3元/斤，较上周持稳，四川菜籽
价格在3.15-3.4元/斤，较上周涨0.05元/
斤，湖北菜籽价格在3-3.15元/斤，较上
周涨0.1元/斤，江西菜籽价格在3.2元/斤
，较上周涨0.02元/斤。内蒙古菜籽价格
在2.85元/斤，较上周持稳。

目前菜籽市场仍处于缺货状态，且
西北菜籽产量减产，农户惜售，另外据
市场消息称青海菜籽拍卖已至3.50元/斤
，带动国内菜籽价格。但当前菜籽价格
较高，油厂追涨谨慎，市场整体走货缓
慢，抑制菜籽涨幅。预计短线国产菜籽
价或稳中偏强运行。

菜粕
买油卖粕套利活跃，利空粕价。但菜粕货源紧张
，油厂限量开单，及豆粕库存持续下降，油厂挺
价意愿仍较强，预计短线菜粕价格或窄幅震荡。
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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滞涨
回落，目前全国价格指数2460元/吨
，较上周2564元/吨跌104元/吨，降
幅4.06%，截至本周五，国产菜粕报
价在2350元/吨，较上周跌70元/吨，
沿海进口菜籽压榨的菜粕价格在
2420-2560元/吨，较上周跌40-100元/
吨。

2010年5月至2020年11月13日国内菜粕现货价格连续走势图

2010-2020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明显回
落，导致本周（截止11月13日当
周）两广及福建地区菜粕库存维
持在0吨，较上周0吨无变化，较
去年同期各油厂的菜粕库存
23000吨降幅100%。

需求面：菜粕现货成交量

10月31日-11月6日，沿海油厂开机
率小幅回升，全国纳入调查的101家油厂
菜籽压榨量增加至50000吨，较上周
49560吨增加440吨，增幅0.89%，其中进
口菜籽压榨50000吨（出粕27500吨，出
油21000吨），国产菜籽压榨量在0吨，
上周在560吨，本周菜籽压榨开机率（产
能利用率）9.98%，上周开机率在9.89%
，其中：本周国产菜籽开机率为0%，上
周在0.21%；本周沿海地区进口菜籽加工
厂开机率在24.21%，上周开机率在
23.73%。但下周随着个别油厂原料不足
停机，压榨量将下降至3.7万吨，但下下
周随着油厂恢复开机，压榨量将重新回
升至4.95万吨。

本周国内菜粕现货价格上涨，买家
观望气氛浓郁，本周菜粕成交清淡，仍
无成交，已连续四周无成交量。
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四、后市展望

中国仍在履行第一阶段贸易协定，大豆到港量较大，原料供应充裕
，国内油厂大豆压榨量维持高位，而水产养殖逐步进入淡季，近日豆粕
成交清淡，部分油厂出现胀库停机现象，及买油卖粕套利活跃，均利空
粕价，截止本周五，沿海豆粕价格3080-3230元/吨一线，较上周跌50-90
元/吨，从而拖累菜粕行情。但菜粕货源紧张，菜粕库存降至0吨，油厂
限量开单，及豆粕库存持续下降，油厂挺价意愿仍较强，或限制跌幅，
多空交织，预计短线菜粕价格或窄幅震荡调整，但美豆后市偏强格局未
改，菜粕回调空间不大，预计整体后市或仍震荡偏强。

买油卖粕套利活跃，利空粕价。但菜粕货源紧张，油厂限量
开单，及豆粕库存持续下降，油厂挺价意愿仍较强，预计短线菜
粕价格或窄幅震荡。
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一、现货行情变化

本周国内豆油连续第三周上涨，
截止本周五，国内沿海一级豆油现货
主流价格在7910-8010元/吨（天津贸易
商7910，日照贸易商7960，张家港贸
易商7990，广州贸易商7980-8010）较
上周五涨40-120元/吨。

本周国内豆油行情继续拉高，主
要有以下几个利多因素：1、美豆期价
继续飙升，成本端不断抬高提振国内
豆类油脂行情；2、产地棕油供需面利
多，马盘棕油大涨，给国内豆油带来
外溢效应；3、豆油库存持续下降及豆
油收储继续，油脂基本面偏多；4、全
球通胀预期难消利多商品板块。

2008年12月6日-2020年11月13日国内一级及三级豆油价格连续走势图

2012-2020年国内豆油平均价格周度走势对比图

豆油
目前美豆仍处高位，进口大豆成本高企，油厂压
榨重陷入亏损。饲料用油增加，地方收储及全球
通胀预期难消，支撑油价。但油厂开机率维持高
位，且资金有逢高锁定获利意愿，欧美疫情加剧
担忧，均将增加油脂市场波动频率。
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二、基本面分析

2020年第46周（11月7日-11月13日
），本周大豆开机率继续回升，全国各
地油厂大豆压榨总量2120080吨（出粕
1674863吨，出油402815吨），较上周
2095580增24500吨，增幅1.17%，当周
大豆压榨开机率（产能利用率）为
60.55%，较上周的59.85%增幅0.7%。未
来两周压榨量将继续回升，天下粮仓网
预测下周（第47周）油厂压榨量预计在
213万吨左右，下下周（第48周）压榨
量将回升至215万吨。

2020/21大豆作物年度迄今（始于
2020年10月1日），全国大豆压榨量为
12,517,504吨，较上一年同期的
10,169,550吨增加2,347,954吨，增幅为
23.09%。自然年度：2020年1月1日迄今
，全国大豆压榨量总计为82,124,190吨
，较2019年度同期的72,211,235吨增
9,912,955吨，增幅为13.73%。

大豆压榨量

大豆进口

10月份中国大豆进口量为868.8
万吨，较9月进口量978.98下降
110.18万吨，环比降11.25%；较去年
同期的618.11增250.69万吨，同比增
40.55%；2020年1-10月共累计进口大
豆8321.7万吨，同比增17.72%。

11月份进口大豆预报到港133船
914.9万吨，12月大豆到港预估910万吨
，较上周预估持平，1月份预估800万吨
，较上周预估增30万吨，2月份初步预
估维持600万吨，3月份初步预估650万
吨。
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二、基本面分析

豆油库存量

截至11月6日，国内豆油商业库存
总量121.84万吨，较上周的125.12万吨
降3.28万吨，降幅为2.62%，较上个月
同期133.80万吨降11.96万吨，降幅为
8.94%，较去年同期（2019年第45周）
的118.435万吨增3.405万吨，增幅
2.87%，五年（2015-2019年）同期均值
134.44万吨。

需求面：豆油成交量

由于前期到港大豆陆续卸船，上
周油厂大豆入库量增加，使得上周沿
海进口大豆库存继续增加，截止2020
年第45周（截止11月6日当周），国内
沿海主要地区油厂进口大豆总库存量
597.84万吨，较前一周的581万吨增加
16.84万吨，增幅2.90%，较去年同期
318.4万吨增加87.76%。往年的趋势看
，进入9月份之后大豆库存将逐步下降
，但今年为了履行贸易协议，中国采
购美豆大幅增加，所以还需要看看后
面开机情况能否持续维持高位。

本周豆油成交较上周有所下滑
，本网统计显示本周全国主要工厂
的散油成交量为112430吨，较上周
的180530吨降68100吨，降幅为
37.72%。其中本周豆油现货共成交
77630吨，远月基差共成交34800吨
；相比之下，上周共成交180530吨
，其中豆油现货共成交106830吨，
远月基差共成交73700吨。
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二、基本面分析

截止本周四，全国港口食用棕榈
油总库存38.7万吨，较前一日38.48增
0.6%，较上月同期的35.56万吨增3.14
万吨，增幅8.8%，较去年同期61.66降
22.96万吨，降幅37.23%，往年库存情
况：2018年同期41.67万，2017年同期
48.67万，2016年同期26.55万，5年平
均库存为43.45万吨。国内主要港口工
棕库存10.93万吨。

替代品种棕榈油供需情况

三、后市展望

美豆方面：USDA月度供需报告利多，且出口需求强劲令美豆供应紧张，加上气
象预报显示，巴西南部地区将持续干燥，以及美国气象预测机构称，拉尼娜现象持
续到明年5月份的几率为65%，这可能意味着南美天气比正常干燥，给南美大豆产量
前景带来担忧，均支撑美豆，虽然后半周美豆出现震荡整理，但美豆整体较强走势
或尚未结束。

近阶段国内油脂行情势如破竹，整体走势十分强劲，本周国内豆油更是连续第
三周上涨，虽然后半周在欧美疫情剧增和南美播种进度加速的影响下，行情出现回
吐，但整体高位运行之势仍未改变。目前油脂基本面依旧较强，主要利好有以下几
方面：

第一：成本方面；巴西在此前掏空大豆库存出口中国后，开始买入美豆，将有
助于美豆维持坚挺，美豆大涨之后，进口大豆成本高企，今日美湾大豆12-2月盘面
毛榨利-18至42元/吨，扣除150-180元/吨加工费后，12-2月船期美豆盘面压榨再度陷
入亏损，阿根廷毛豆油进口利润也重新转负，继续支持国内豆油价格。

第二：豆油自身供需面：虽然数据显示近日散油提货量并不是很大，但是市场
反馈中小包装需求量依旧良好，毕竟目前已经是11月中旬，离春节前备货旺季日益
临近。另外，国储收储及饲料用油需求放大，豆油库存继续下降121万吨左右，棕油
和菜油库存也较低，传言两家国企未来几个月收储量或至少达到70多万吨，可能会
达到100万吨，地方储备也陆续增加库存。而今年玉米价格高企，小麦替代玉米增加
，导致油脂添加比例明显提升，业内反馈平均从往年的1.5%提高到2%-3%。

第三：棕油产量下降，导致马盘棕油表现抢眼，连续第四个交易日上涨，创下
八年多来的最高点。因为南棕榈油加工商协会预计11月1-10日棕榈油产量环比减少
12%，另外，马来西亚棕榈油局周二发布的数据显示，马来西亚10月份棕榈油产量
环比减少7.8%，为172万吨，这是5月份以来的最低水平。这加剧人们的担忧。

综合来看，目前美豆仍处高位，进口大豆成本高企，而压榨重陷入亏损，叠加
油脂自身供应面良好，与此同时，中加关系暂未见缓和，及全球通胀预期难消，令
油脂下方支撑较强。不过，国内大豆供应充裕令油厂开机率维持高位，对市场形成
威胁，而且目前油脂攀升至高位之后，资金有逢高锁定获利意愿，且欧美疫情加剧
担忧，均将增加油脂市场波动频率，短线或将跟盘频繁波动，但预计整体震荡趋升
格局或仍未改变。

目前美豆仍处高位，进口大豆成本高企，油厂压榨重陷入亏损。
饲料用油增加，地方收储及全球通胀预期难消，支撑油价。但油厂开
机率维持高位，且资金有逢高锁定获利意愿，欧美疫情加剧担忧，均
将增加油脂市场波动频率。
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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，国产菜油报价稳定
。本周全国沿海菜油指数在10253元/吨
，较上10233元/吨涨20元/吨，增幅0.2%
。截至本周五，长江中下游地区国产四
级菜油出厂报价在9900-10600元/吨，相
比上周持稳，沿海油厂进口四级菜油报
价在10180-10310元/吨，较上周涨20-30
元/吨；内陆区域进口四级菜油价格在
10520-10660元/吨，较上周跌90元/吨。

2009年4月11日至2020年11月13日进口菜油现货价格连续走势图

2014-2020年进口菜油平均价格周度走势对比图

菜油
目前菜籽压榨量不大，油厂菜油库存多以执行合
同为主，今年饲料用油增幅较大，加上国储收储
预期，上述利多支持油脂行情。但国内大豆压榨
量维持高位，且菜油和豆油、棕榈油价差较大，
影响菜油消费。预计菜油高位震荡偏强运行。
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三、基本面分析
菜籽压榨量

菜油库存

本周菜籽油厂开机率明显回落，
导致本周（截止11月13日当周），两
广及福建地区菜油库存下降至36600吨
，较上周40500吨减少3900吨，降幅
9.63%，较去年同期72500吨，降幅
49.52%。

需求面：菜油现货成交量

 10月31日-11月6日，沿海油厂开机
率小幅回升，全国纳入调查的101家油厂
菜籽压榨量增加至50000吨，较上周
49560吨增加440吨，增幅0.89%，其中进
口菜籽压榨50000吨（出粕27500吨，出
油21000吨），国产菜籽压榨量在0吨，
上周在560吨，本周菜籽压榨开机率（产
能利用率）9.98%，上周开机率在9.89%
，其中：本周国产菜籽开机率为0%，上
周在0.21%；本周沿海地区进口菜籽加工
厂开机率在24.21%，上周开机率在
23.73%。但下周随着个别油厂原料不足
停机，压榨量将下降至3.7万吨，但下下
周随着油厂恢复开机，压榨量将重新回
升至4.95万吨。

本周菜油现货价格滞涨回落，买家
观望为主，因菜油和豆油、棕榈油价差
较大，影响菜油消费，本周菜油成交清
淡，仍无成交，已连续七周无成交量。
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四、后市展望

美豆方面：USDA月度供需报告利多，且出口需求强劲令美豆供应紧张，
加上气象预报显示，巴西南部地区将持续干燥，以及美国气象预测机构称，
拉尼娜现象持续到明年5月份的几率为65%，这可能意味着南美天气比正常干
燥，给南美大豆产量前景带来担忧，均支撑美豆。美豆整体后市仍将偏强。

 国内方面：本周菜油价格先抑后扬，由于中加关系短期难有缓和，而且
目前菜籽压榨量不大，油厂菜油库存多以执行合同为主，沿海菜油库存仅
24.2万吨，另外豆油库存也降至121万吨，而今年饲料用油增幅较大，加上国
储收储预期，油脂供应并无压力，且本周马盘一度创八年多来最高点，加上
加拿大总理特鲁多近日多次指责中国搞所谓的“胁迫外交”，遭中国外交部
驳斥，中加关系暂未见缓和，及全球通胀预期难消，上述利多支持油脂行情
。但大豆原料供应充裕，国内大豆压榨量维持高位，且菜油和豆油、棕榈油
价差较大，影响菜油消费。预计菜油整体或高位震荡偏强运行为主，需求仍
以刚需为主。

中加关系短期难有缓和，而且目前菜籽压榨量不大，油厂
菜油库存多以执行合同为主，今年饲料用油增幅较大，加上国
储收储预期，上述利多支持油脂行情。但国内大豆压榨量维持
高位，且菜油和豆油、棕榈油价差较大，影响菜油消费。预计
菜油整体或高位震荡偏强运行为主。
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一、现货行情变化

本周国内棕榈油价格延续上周涨势
，截止本周五，主流港口24度棕榈油价
格6820-7080元/吨一线，大多 涨200-380
元/吨（天津贸易商6910-6930涨70，日
照贸易商报6990涨90，张家港贸易商
6920涨100，广州贸易商6820平，厦门
7080平）。

 本周国内棕榈油价格延续上周涨势
，提振其行情继续上涨主要利好因素体
现在：

1、USDA月度供需报告利多，且出
口需求强劲令美豆供应紧张，提振本周
美豆价格暴涨，

2、10月马来棕油库存降至三年低
位提振本周马棕油期价继续上涨，

3、因国储收储及饲料用油需求放
大，豆油库存继续下降121万吨左右，
棕油和菜油库存也较低，加上美豆仍处
高位，进口大豆成本高企，均提振本周
国内棕榈油价格继续上涨。

2008年12月8日-2020年11月13日国内棕榈油价格连续走势图

2012-2020年国内棕榈油平均价格周度走势对比图

棕榈油
棕榈油进入季节性减产，巴西在此前掏空大豆库
存出口中国后开始买入美豆，美豆价格坚挺，上
述利多支持油脂维持较强走势。但因欧美疫情加
重担忧及资金逢高锁定获利，油脂波动频繁，但
回调空间有限，整体震荡趋升格局仍未改变。
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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
油总库存38.7万吨，较前一日38.48增
0.6%，较上月同期的35.56万吨增3.14
万吨，增幅8.8%，较去年同期61.66降
22.96万吨，降幅37.23%，往年库存情
况：2018年同期41.67万，2017年同期
48.67万，2016年同期26.55万，5年平
均库存为43.45万吨。国内主要港口工
棕库存10.93万吨。

11月进口量预计80万吨（其中24度65万吨，工棕15万吨），较上周预估值
持平，12月进口量预计70万吨（其中24度55万吨，工棕15万吨），较上周预估
值持平。

需求面：棕榈油成交量

进口利润

本周国内豆棕价差继续扩大，截止
本周五，豆棕价差在1040元/吨，较上
周五1035扩大5元/吨，但天气转凉，棕
榈油消耗放慢，买家入市谨慎，本周棕
油市场成交仍不佳，本周总成交量
13650吨（其中现货成交13650吨，远月
基差成交0吨），较上周13600增50吨，
增幅0.3%。

本周棕榈油进口利润仍不佳，
棕榈油买船仍不多。
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三、后市预测

本周四晚因多头获利平仓抛售美豆下跌，但USDA月度供需报告利多，且出口需
求强劲令美豆供应紧张，加上气象预报显示，巴西南部地区将持续干燥，以及美国
气象预测机构称，拉尼娜现象持续到明年5月份的几率为65%，这可能意味着南美天
气比正常干燥，给南美大豆产量前景带来担忧，均支撑美豆，限制其价格跌幅。虽
然后半周美豆出现震荡整理，但整体较强走势或尚未结束。

两家船运调查机构发布的报告显示，马来西亚11月1-10日棕榈油出口环比降幅
分别为17%和19%，对马棕油市场形成不利，同时人民币大幅升破6.6，国内大豆供
应充裕及油厂开机率维持高位，加上在连续涨至历史高位后，欧美疫情急增和南美
播种进度加速，均令后半周市场迎来回调整理。

但南马棕榈油加工商协会预计11月1-10日棕油产量环比降12%，而巴西在此前
掏空大豆库存出口中国后，开始买入美豆，将有助于美豆维持坚挺。另外因国储收
储及饲料用油需求放大，豆油库存继续下降121万吨左右，棕油和菜油库存也较低
，传言未来几个月豆油收储量或至少达到70多万吨，有可能达到100万吨，加上美
豆仍处高位，进口大豆成本高企，本周五美湾大豆11-2月盘面毛榨利-22至55元/吨
，扣除150-180元/吨加工费后，压榨重陷入亏损，油脂下方支撑较强。加上中加关
系暂未见缓和，及全球通胀预期难消，上述利多支持油脂行情维持较强走势。但因
欧美疫情加重担忧及资金逢高锁定获利，油脂期货波动频繁，但回调空间有限，整
体震荡趋升格局仍未改变。

棕榈油进入季节性减产，巴西在此前掏空大豆库存出口中
国后开始买入美豆，美豆价格坚挺，上述利多支持油脂维持较
强走势。但因欧美疫情加重担忧及资金逢高锁定获利，油脂波
动频繁，但回调空间有限，整体震荡趋升格局仍未改变。
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一周行情回顾 一周评论： 

         供给端：全球产量环比调减3.44万
吨至2528吨，环比减幅0.14%，中性偏
多。中美棉花质量下降，偏多。

需求端：全球总消费环比调减2.42
万吨至2487万吨，环比减幅0.1%，中性
偏空。美棉销售显著增加，国内棉花销
售持稳于去年同期，中性偏多。

库存：
全球期末库存环比调增6.55万吨至

2208.5万吨，环比增幅0.3%，中性偏空
。

9月底全国棉花周转库存总量约
134.9万吨，较上月减少18.22%，同比减
少21.26%。

10月棉花商业库存为319.2万吨，
环比增加53%，同比减少1%。

10月棉花工业库存为72.12万吨，
环比增加9.51%，同比增加1.63%。

10月底纱线库存天数为13.43天，
较上月减少10.39天，同比减少10.44天
。

10月坯布库存天数为18.53天，月
环比减少12.61天，同比减少9.83天。

供给端，全球产量环比略调减，中
美棉花质量下降，供给端中性偏多。需
求端，全球总消费环比略调减，中性偏
空，双十一过后下游订单下降，国内原
料采购意愿降幅较大。库存端，纱线、
坯布库存虽然大幅下降，但产销率较上
月下降，库存压力或将重现。考虑到近
期寒潮将至，或提振终端消费，从而带
动棉价短期上涨。

投资策略：

观望或者日内短线交易。

风险提示：
继续关注中美关系。
国家政策信息。
关注棉花主产区天气。
疫情进展。

棉花



先锋期货农产品周报2020年11月16日

一周要闻

1.USDA中性偏空： USDA11月报告显示，产量下调3.4万吨至2528万吨，
消费下调2.4万吨至2483万吨，产销平衡，期末库存环比调增6.55万吨至
2208.5万吨，环比增幅0.3%。

2.采摘、交售进度快于往年：截至 2020 年11月13日，全国新棉采摘进
度为 95.9%，同比提高 0.3 个百分点，较过去四年均值提高 4.5 个百分点，
其中新疆采摘进度为 96.2%；全国交售率为 93.2%，同比提高 1.3个百分点，
较过去四年均值提高 7.3 个百分点，其中新疆交售率为98.9%。

3.加工、销售进度基本略快于去年同期，中性：全国加工率为55.2%，
同比提高2.0个百分点，较过去四年均值下降9.7个百分点，其中新疆加工
54.5%；全国销售率为15.2%，同比提高0.5个百分点，较过去四年均值下降
0.6个百分点，其中新疆销售13.7%。

4.美棉陆地棉签约显著增加，偏多：2020/2021年的净销售额比前一周
显着增长，比前4周的平均水平增长30％。出口量比前一周增长了9％，比前
4周的平均水平增长了32％。

全球棉花收割面积环比调减
0.3万公顷至3262.5万公顷，环比
减幅0.01%。

单产环比减0.13%。

产量环比调减3.44万吨至
2528.1吨，环比减幅0.14%。

期初库存环比调增8.23万吨
至2168.3万吨，环比增幅0.38%。

进口环比调增13.17万吨至
932.6万吨，环比增幅1.43%。

总供给环比调增18万吨至
5629万吨，环比增幅0.32%。

出口环比调增13.83万吨至
933.5万吨，环比增幅1.5%。

总消费环比调减2.42万吨至
2487万吨，环比减幅0.1%。

期末库存环比调增6.55万吨
至2208.5万吨，环比增幅0.3%。

库销比环比持稳。
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美棉种植

美棉吐絮率为95%，去年同期为94%，
五年均值为92%.

美棉优良率为为37%，去年同期为40%，
五年均值为36.5%.

美棉收割进度为61%，去年同期为59%，
五年均值为57%.
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截至11月13日，郑交所一号棉
花仓单数量为4557张，较前一周增
加67张。预报仓单为1540张，较前
一周增加527张，总仓单数为6097张
，较前一周增加594张。

NYBOT2号棉花库存较上周增加

26160，库存量现为85831包。

美棉仓单

郑棉仓单

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多
单。截至 2020年11月03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多单
64171手，净多单量减少6030手。

CFTC持仓报告
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本周郑棉2101合约结算价14275元
/吨，较前一周上涨55元/吨，涨幅为
0.39%。

美棉 ICE 2012合约结算价为68.46
美分/磅，较前一周跌0.23%。

国际市场：上周FC Index M1%配
额港口提货价较上周涨21元至12857元
/吨，上涨幅度为0.16%。

国内市场：上周中国棉花价格指
数328跌98元至14493元/吨，跌幅为
0.67%。

据中国海关总署最新统计数据
显示，2020年10月，我国纺织品服
装出口额为248.447亿美元，环比
下降12.45%。其中，纺织品（包括
纺织纱线、织物及制品）出口额为
116.617亿美元，环比下降11.33%
；服装（包括服装及衣着附件）出
口额为131.83亿美元，环比减少
13.41%。

2020年1-10月，我国纺织品服
装累计出口额为2406亿美元，同比
增长7%。

棉价走势

棉纺进出口
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美棉出口情况 2020/2021年的净销售额为
236,800 RB，比前一周显着增长，比前
4周的平均水平增长30％。增长主要为
巴基斯坦（61,900 RB，包括减少500 
RB），越南（55,900 RB，包括从香港
转换为4,400 RB，从台湾转换为200 RB
，以及减少1,100 RB），土耳其（
42,800 RB，包括减少100 RB），中国
（31,100 RB，包括4,500 RB的减少）和
墨西哥（24,600 RB，包括100 RB的减
少），被巴西（5,200 RB），香港（
4,400 RB）和萨尔瓦多（ 2,500 RB）。
对于2021/2022，越南（11,000 RB），
墨西哥（3,500 RB），哥斯达黎加（
400 RB）和日本（300 RB）的净销售额
为14,800 RB，但巴西（400 RB）的减
少抵消了。 

293,000 RB的出口量比前一周增长
了9％，比前4周的平均水平增长了32
％。主要出口到中国（103,800 RB），
越南（58,900 RB），巴基斯坦（
36,500 RB），墨西哥（21,000 RB）和
土耳其（16,900 RB）。

 Pima的净销售额总计20,300 RB，
比前一周增长了21％，但比前4周的平
均值下降了16％。印度（12,100 RB，
包括100 RB的减少），中国（4,400 RB
），孟加拉国（1,400 RB），印度尼西
亚（900 RB）和秘鲁（800 RB）的增长
主要被阿拉伯联合酋长国（400 RB）
。 

21,700 RB的出口量比前一周下降
了1％，但比前4周的平均水平增长了
50％。目的地主要是印度（11,900 RB
），巴基斯坦（2,900 RB），中国（
2,600 RB），孟加拉国（2,200 RB）和
奥地利（600 RB）。

中国棉花月度进口

2020年9月进口棉花21万吨。同比增加
163%，月环比增加50%。
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10月棉花商业库存为319.2万吨
，环比增加53%，同比减1%。

USDA预测中国棉花年度期末
库存为36.27百万包，环比10月调
减0.7%，同比增10.7%。

10月棉花工业库存为72.12万吨
，环比增加9.51%，同比增加1.63%。

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：9月底全国棉花周
转库存总量约134.9万吨，较上月减
少18.22%，同比减少21.26%。

中国棉花库存
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10月坯布库存天数为18.53天，环
比减少12.61天，同比减少9.83天。

11月12日，盛泽地区样本织造
企业坯布库存为40.5天，周环比持
稳，同比增加3天。

10月底纱线库存天数为13.43天
，较上月减少10.4天，同比减少
10.44天。

纱线坯布库存
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