
棕油劲升、生猪下挫

一、农产品板块综述

油脂板块继续强势运行，棕榈油领涨，因马来西亚棕油供减需增，

且印度取消南美豆油采购，转向采购棕榈油，需求利好提振棕油扩大

上涨空间，后市料偏强运行。生猪破位下行，因养殖端在节前或集中

出栏，供应端压力较大，需求端对猪源承接一般，生猪期价扩大下行

空间，后市或偏弱运行。

二、品种策略跟踪

（一）棕榈油：强劲上扬

焦点关注：棕榈油主力 2605 合约强劲上扬，受到需求利好提振：

1. 棕榈油期价继续强劲走高，向上突破 9200 整数关位。高频数

据显示 1 月 1 日—25 日马来西亚棕榈油出口环比增长 9.97%，而同期

产量下降 14%，供减需增支撑棕油走高。此外印度再度取消巴西及阿

根廷 2 月和 4—7 月交付的豆油超 5 万吨，转向性价比更高的棕榈油

等热带植物油采购，给棕油带来利好提振。

2. 棕榈油 2605 合约多头增仓推动期价创阶段新高，期价在均线

系统之上扩涨，MACD 红柱放大，技术偏强，策略上逢低轻仓多单。
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（二）生猪：突破下行

焦点关注：生猪主力 2603 合约突破下行，养殖端出栏压力仍存：

1. 官方数据显示 2025 年底能繁母猪存栏 3961 万头，为正常保

有量的 101.6%，产能去化不及预期。春节临近，节前养殖端出栏窗

口期逐步缩窄，养殖端挺价心态松动，主流规模以上猪企或集中出栏，

社会面猪场的中大猪也将集中抛售，市场供应压力增大。需求端节日

效应尚未启动，需求跟进依然乏力，大中专学校放假后食堂采购需求

减弱，屠宰场多以订单开工为主，对于猪源承接能力一般。

2.生猪主力 2603 合约破位下行，期价跌破近期横盘区间，进一

步打开下行空间，期价在均线系统之下走低，MACD 死叉后绿柱扩大，

技术偏弱，策略上寻阻力位轻仓空单。
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（三）白糖：窄幅波动

焦点关注：郑糖主力 2605 合约反弹受限，窄幅波动，报收小阴，

季节性供应集中限制反弹空间：

1.国内新糖集中上市，季节性供应压力较大，国家统计局数据显

示，中国 2025 年 12 月白糖产量 359 万吨，同比增 11%，创近年同期

新高。且进口糖补充，供应充足，海关数据显示，12 月中国食糖进

口量为 58万吨，同比增加 47.9%，2025 年 1—12月累计进口量为 492

万吨，同比增加 13.1%。而节前备货提振作用有限，市场参与者谨慎

情绪上升，下游采购节奏放缓，制糖集团报价下调。

2.白糖主力 2605 合约反弹受限，窄幅波动，期价在 5 日均线附

近波动，MACD 绿柱延续，技术尚未转强。策略上逢高轻仓空单，阻

力 5200—5210。
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（四）鸡蛋：震荡下跌

焦点关注：鸡蛋主力 2603 合约震荡下跌，再收长阴，供应端产

能较高以及节前备货影响行情波动：

1. 春节备货提振需求，鸡蛋现货价格持续上涨，各环节顺势出货，

养殖端库存天数下降。但蛋鸡高存栏基数令供应压力仍存，随着蛋价

近期涨至阶段性高位，下游采购趋于谨慎，随之后续学校陆续放假，

食品厂减少采购，鸡蛋需求或逐渐回落，或限制现货鸡蛋价格的上涨

空间，但是期货价格明显贴水现货，回落空间亦有限。继续关注产能

变化以及下游需求状况。

2.鸡蛋主力 2603 合约冲高回落，报收长阴，但短期均线仍有支

撑，技术震荡，策略上逢低轻仓短多参与，设好止损，支撑区 3023

—3038。
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（五）豆粕：窄幅震荡

焦点关注：豆粕主力 2605 合约窄幅震荡，收十字星，受到下游

需求备货以及进口大豆供应充足等影响：

1. 进口大豆供应充足，但春节前下游备货需求持续释放，饲料

企业积极提货建立库存，油厂豆粕库存持续下降，粮油商务网数据显

示截至今年第四周末，国内豆粕库存 90.68 万吨，环比下降 4.35%，

对豆粕价格有所支撑。

2.豆粕主力 2605 合约窄幅震荡，期价收在 20日均线之上，，MACD

金叉后红柱有所放大，技术转强，策略上轻仓多单参与，支撑 2750

—2760。
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（六）棉花：震荡收阴

焦点关注：棉花主力 2605 合约震荡收阴，小幅波动，继续关注

下游需求状况：

1.国内商业库存小幅增长，但新疆库存回落，棉花加工企业积极

销售，向贸易环节转移，春节前纺企有一定的补库需求，进口端 2025

年全年棉花进口量 107 万吨，同比减少 59.1%。需求端韧性较强，高

支纱线订单需求旺盛且供应紧张，纺企开机率稳定，下游企业逢低刚

需采购。

2.棉花期货主力 2605 合约回落收阴，期价落至 20日均线之下，

短期技术有所走弱，策略上多单平仓，暂短线交易。
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