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【解盘】商品分析师：短期库存回升，油脂回落
2023 年第 10 周

本周热点：短期库存回升，油脂回落

yù

玉
mǐ

米：

外盘概述，上周美玉米大跌，结束了长达 4 个月的震荡，最终选

择了下行。主力 05 合约周五收盘报价 639.75 美分/蒲，周下跌了 9.5
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美分，跌幅 1.5%左右。下跌原因主要还是因为美出口销售数据疲软，

预计随着美玉米的价格下跌，后期出口需求有望得到改善。建议投资

者近期关注 3.18 日到期的黑海协议能否顺利延期。国内市场，05 玉

米跟随外盘下跌，上周五收盘报价 2838 元/吨，周下跌 29 元/吨。现

货市场，气温回暖后基层余量储存难，售粮的进度会加快，市场会有

一定的卖压，整体供应端偏宽松。而下游需求深加工依旧维持刚需补

库，饲料企业库存也维持在一个月左右。需求端没有起色，加上小麦

下跌和稻谷拍卖，预计玉米短期内震荡偏弱的概率大，考虑到直属库

收购价格高于市场价，05 合约玉米在 2780-2800 元/吨或会有一定的

支撑，仅供参考。

cài

菜
yóu

油：

截止本年度第 7 周，我国油厂进口菜籽库存量达到 48.6 万吨，环

比增加 7.6%，同比增加 129%。国外菜籽产量恢复和国内进口增加的大
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背景下，我国菜系供应稳步增加，国内菜粕和菜油库存继续回升概率

较大。从去年四季度以来，菜油菜粕基差回落也反映这一趋势。在进

口菜籽到港量较高的背景下，预计后期我国油厂菜籽压榨量也将处于

高位，未来菜油价格会继续维持震荡偏弱格局。

dòu

豆
pò

粕：

本周三 USDA 即将公布 3 月份供需报告，本次报告更多聚焦在南美

产量的增减上，市场预估阿根廷产量将再次下调 400 万吨，国内部分

本周油厂开工继续下滑，但是豆粕库存却有所提升，从 50.14 万吨增

加至 50.4 万吨。预计行情上在油脂大幅回调后，油粕比或将走高，豆

粕震荡偏弱为主。

bái

白
tánɡ

糖：
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上周五国际原糖上涨 3.05%，最高价 21.04 美分/磅，收盘价 20.93

美分/磅，主要受印度及欧洲部分地区减产因素所致。在国际糖价的提

振作用下，周一开盘，郑糖价格走势强劲，高开高走，盘中创下 8 个

月以来的新高，截止收盘：涨幅 2%，最高点 6134 元/吨。基本面来看，

国内 2 月产销数据出炉，原糖主产区的产销情况均较好，给市场提升

了一定的消费信心，国内国际内外市场的因素叠加，助推了糖价的上

涨，短期内维持牛市思路不变。

mián

棉
huā

花：

郑棉的回调时间和幅度基本结束，上周在均线凝合后选择了往上

突破，价格上行伴随着减仓，上涨的力度略显无力，当下棉花供应宽

松和下游需求的不确定性限制了高度，但较低的成品和原料库存又对

价格有支撑，多空博弈下继续震荡上行的概率较大。

目前市场纺企和织企开工率在 80%以上，纺企原料库存较年初有

增加，棉纱库存低位，品种走货分化，利润不错。织企订单 3 月底左

右，棉纱库存在去库，内销市场向好，但是整体是乐观中略谨慎。上

游轧花厂手里货源不多，且对后市有一定的期待，持货博后市的心态

比较明显。 大型贸易商则是想借助回调补货，但是货源有限或轧花

厂惜售心里，出货较前周略迟。
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国内经济复苏的基调基本确定，市场也是谨慎中带着期待，当下

缺少主要的矛盾来走出独立的单边行情，后续关注种植面积和补贴政

策的落地情况，维持有震荡偏强看待。

shēnɡ

生
zhū

猪：

规模猪企 3 月份有增量的情况，阶段性利好支撑不足。市场看

跌情绪发酵，社会面散户生猪走量陡增，生猪供应整体增量。需求

端，消费疫情后虽有所恢复，居民对高价猪肉消费需求不足，下游

走货难度增大，屠宰企业压价情绪高，收购积极性低。预计 3 月猪

价适当回落，再大幅下跌空间有限。

jī

鸡
dàn

蛋：

周末整体蛋价维持小幅上行，目前来到 4.57 左右。上周豆粕

价格的下行给蛋鸡整体的成本带来下行空间，预计未来会体现在鸡
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蛋价格上，其他整体情况没有太大变化，随着天气的逐渐转暖，消

费会持续回暖，目前主要关注影响鸡蛋价格的供需情况和成本走

势，依旧维持震荡看待。

（图片来源：wh6、slfu）
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