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【解盘】商品分析师：需求迟滞库存压力，农产品弱

势
2023 年第 21 周

本周热点：需求迟滞库存压力，农产品弱势

yù

玉
mǐ

米：

外盘概述，上周美玉米继续大跌寻底，07 主力合约收盘 554.5 美

分/蒲，下跌了 31.75 美分。前期市场关注的黑海协议再延长 2 个多月，

美国新季玉米产量乐观加上周度出口销售报告数据疲软，重多的不利
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因素叠加造成了美玉米的连续下跌。国内市场，玉米上周整体波动不

大，07 合约主要围绕 2500 元/吨-2580 元/吨区间窄幅震荡，从持续减

仓看，盘面或有止跌筑底迹象，建议关注行情震荡后的突破。现货市

场，新麦开始陆续开秤，开秤价格高于市场预期也带动了玉米止跌反

弹，但现在整体下游养殖和深加工还是持续亏损状态，加工企业开机

率下滑，采购也维持刚需的安全库存，从需求角度也看不到大涨的预

期，预计短期玉米仍将震荡偏弱。

huā

花
shēnɡ

生：

自上周二开始，主力 10 合约盘面回调幅度较深，一方面是从油厂

压榨利润的角度出发，在油脂油料整体较低迷的氛围下，花生油属于

小包装高端油，一级油的报价也是一直下调，终端需求较为平淡，高

价位的原料价格早已超出了油厂的承受范围，花生期货合约的交割品

定位是油料米，从接货价值去看，盘面处于升水；另一方面，五一消
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费小高峰已经过去，未来的一个月属于消费淡季，短期的节奏应该回

归到现货情绪降温上。但值得注意的是，现货并未出现负反馈情况，

一直处于平稳偏强的走势，从盘面走势来看，在 10200 元/吨的价位有

所企稳，尾盘收于 10320 元/吨，预计后期盘面或呈震荡偏强走势。

cài

菜
yóu

油：

加拿大菜油预期继续增产，随着进口菜籽到港船量不断增加且为

历史同期最高水平，加之菜粕逐渐进入水产养殖需求旺季，国内油厂

压榨全面开工，使得菜油库存持续增加。其次在美债上限问题未得到

解决之前，整个金融市场在宏观方面的恐慌持续影响市场。再者近期

大宗商品恐慌情绪持续蔓延，菜油今日也加速下跌进一步新低。

bái

白
tánɡ

糖：



国金

会 +

二〇二三年五月二十四日星期三

4

上周 ICE 原糖下跌 1.53%，报收 25.8。巴西榨季开启以后，预期

增产，同时上周消息巴西能源新政变化，乙醇折糖价跌至 15 左右，生

产乙醇和原糖价差扩大至 11 左右，或对缓解国际糖市供应偏紧有积极

作用，短期 ICE 原糖进一步大幅上涨相对乏力。国内在需求后移的情

况下，郑糖主力上周涨 2.28%左右，收复前一周跌幅，上周内外盘相

向运行，配额外价差收敛，近期或出现内盘盘面表现强于外盘，进一

步收敛价差。后期重点关注巴西榨季及出口进度，国储政策。短期维

持震荡偏强观点。

mián

棉
huā

花：

当下市场主要在交易全球供应减少，需求增加，国内淡季不淡和

抢收预期等，不过随着价格的上涨兑现预期，这些利多因素影响边际

也在逐渐减弱，本周走势或以继续冲高后加大波动幅度为主。

宏观方面美国通胀数据回落较慢，6 月加息的概率在增加。又有

债务上限问题亟待解决，违约风险引发市场恐慌心里，文化商品指数

还有一定的下跌空间，在其他商品氛围偏空的影响，棉花难免被拖累，

虽不改变其方向，但是可以放缓其节奏，短时或有调整需求（可以关

注 15900 元/吨附近）。
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shēnɡ

生
zhū

猪：

产业变化不大，生猪 07 走期现回归行情，距离交割月越来越近，

多头资金越来越不利，07 行情有进一步下跌的可能，短时期生猪基本

面难以改变。生猪行情难以反弹，市场震荡为主，多头需等待猪周期

行情的临近。

jī

鸡
dàn

蛋：

鸡蛋现货持续下探，部分地区接近 4 元，整体上周销量出现下

调，5 月 19 日当周全国销量不足 7000 吨，较之前下滑明显，同时，

上周饲料继续出现回落，带领蛋价重心下移，叠加之前补栏和未来

的梅雨季影响，蛋价大概率将维持低位震荡。期货盘面，各合约继

续下探低位，尤其远月合约，由于下方空间有限，行情上或以震荡

为主。



国金

会 +

二〇二三年五月二十四日星期三

6

（图片来源：wh6、slfu）
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