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【解盘】商品分析师：商品氛围偏暖，农产品震荡偏

强
2023 年第 19 周

本周热点：商品氛围偏暖，农产品震荡偏强
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米：

外盘概述，上周 CBOT 美玉米触底反弹，07 主力从最低点 569.25

美分，最高涨至 599.25 美分，最终报收 596.5 美分。上涨原因主要是
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因为俄乌冲突加剧，黑海协议续签希望渺茫加上美联储本轮加息落地，

加息尾声投资者风险偏好也有所回升。但美农业部的玉米周度出口销

售数据依然不利，对反弹会有制约。建议投资者关注本周五美农业部

的 5 月供需报告。国内市场，上周玉米 07 主力继续弱势寻底，最低价

格跌到了 2589 元/吨，创下了 2022 年以来的新低。周五收盘报收 2602

元/吨，跌幅-1.55%。现货市场，玉米现货基本面偏弱，目前供应充足

且下游养殖和深加工需求偏弱，导致价格一路下行，现产区余粮销售

近尾声，后期炒作关注点在新季玉米的播种面积和单产上，现在东北

产区新季玉米已播种，面积和去年基本持平，玉米涨势也良好。期货

上建议投资者关注 2600 元/吨支撑位的有效性。
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五一需求旺季结束后，现货市场需求仍持续走好，主要表现为食

品消费复苏，产区购销情绪热烈，现货价格不断突破历史高位，周末

期间港口苏丹米的走货也转好，实际成交价格重心上移，今日苏丹通

货成交价参考 10600 元/吨，现货持续正反馈，推动主力合约 10 持续

上涨，短期需要重点关注产区的购销情绪，现货价格的变动；在花生

期货做市商实盘比赛的影响下，PK2311 合约的活跃度大大提高，为套

期保值和合约间的套利提供了机会，短期需重点关注 PK10-11 及

PK11-01 之间的价差变动。
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粕：

阿根廷大豆市场再次下调产量至 2250 万吨，进口大豆通关仍旧延

迟且检验频率增加，使得 5 月原料紧张格局延续，周一盘面近强远弱

格局明显，随着美国种植进度如期进行，美豆单产预估较高，不利于

后期行情，对于油脂油料我们预计近期正套格局仍会延续，未来 09

合约会因美国大豆丰产而承压。
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油：

在五一前宏观利空和产业逻辑利空叠加下走出近两年新低新低价

格当日收回形成日内 V 形，近几日菜油主力合约 2309 持续反弹，盘面
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基本延续上周周咨询提到的反弹走势，价格反弹并伴随减仓现象，说

明前期空头获利盘有退出迹象，未来短时间内，注意菜油震荡反弹。

bái
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糖：

上周美糖价格在短暂的回落后拉升，最终收盘价格为 26.44 美分/

磅，周涨幅 0.27%。郑糖节后受资金离场和外盘扰动因素下价格有所

回落，但下降幅度不大并且从盘面来看价格仍保持强劲的上涨动力。

当前国际市场供需关系仍旧偏紧，国内方面，4 月产销数据利好，市

场普遍预期消费回暖，目前国内糖供应仍旧阶段性偏紧，原糖进口成

本偏高，后续糖价仍保持强势运行。
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5 月 4 号美联储加息 25 个基点，将利率维持在 5-5.25 区间，但

是强劲的就业数据和通胀回落不及预期等，使得加息近尾声但不排除

6 月再加息得可能，宏观利空风险暂未得到解除。

产业链角度，目前纺企依然处于高开工率状态，成品库存处于低

位，但棉花现货的快速上涨挤压纺企利润，棉纱提价幅度小于棉花且

下游接受度较大，纺企业利润分化，原料库存低的企业利润较薄，但

企业成品库存低位和当下尚可的需求，给棉花带来一定的支撑。

这波棉花上涨的交易逻辑是政策补贴数量（510 万吨）利多价格，

种植面积减少及恶劣天气引发的单产下降预期等共同作用，后续天气

炒作告一段落，要看交易逻辑是否切换至淡季不淡+外单出口有改善，

目前我们判断需求会是淡季不淡，郑棉调整修复之后还有继续上涨的

动能。
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生猪现货产能充裕，一季度生猪产业链整体陷入亏损，牧原亏损

12 亿，07 合约升水现货幅度较大，市场猪粮比整体维持较弱运行，07

合约的震荡会比较弱势，有可能走 05 合约的复制。行情上或许远月强

于近月。
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蛋：

鸡蛋现货均价目前维持在 4.6 元/斤附近，从年后的补栏情况

来看，预计未来存栏会有回升，五一过后会出现阶段性需求疲软，

加之即将到来的南方梅雨季，都会对蛋价产生偏空影响，成本端豆

粕在五一前后出现阶段性反弹，预计饲料成本基本维持或小幅上

涨，盘面 09 合约持续下探，前方 4000 元/500 千克附近阻力较大，

结合现货情况，未来将继续维持偏弱运行。

（图片来源：wh6、slfu）
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