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【解盘】商品分析师：板块内近月强于远月
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本周热点：板块内近月强于远月
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hu ā

花
shēng

生：

随着新米集中上市时间临近，部分贸易商主动出库积极性有所增

强，东北昌图地区现货价格弱势运行，八筛上精选米价格参考

6.75-6.85 元/斤，较上周价格回落 1-2 毛。

港口苏丹米需求偏弱，多数发往北方食品厂及油厂，主流成交价

参考 10600-10800 元/吨。

新米：上周皇路店最新交易的有湖北地区的春花生，学名中华五

号，通货报价 6.8 元/斤，量不大。江西新米价格高位回落，市场对高

价的接受能力有限，目前白沙通货报价参考 6.2-6.3 元/斤，水分参考

12。 河南产区的春花生上市预计还需一周多的时间。在新米未大量上

市之前，短期行情仍保持震荡偏弱的看法未变。

cài

菜
yóu

油：
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宏观方面，继恒大地产暴雷后，碧桂园也陷入债务危机，资金缺

口巨大；再者信托公司以中融信托为首出现无法兑付，金融市场对于

房地产和信托冲击的担忧，使得国内期市和股指双双快速下跌。从产

业逻辑来看，菜油供需未发生变化，未来注意澳洲的天气对该国产量

的影响以及俄罗斯进口量的变化。总体而言，菜油继反弹见 9916 元/

吨阶段高点以来，价格将继续维持震荡偏弱走势。

d ò u

豆
p ò

粕：

USDA 下调新季大豆单产至 50.9，低于此前预期，美豆基差继续偏

弱运行，压榨需求仍然较差，新作出口速度一般。国内豆粕因开机率

偏低和榨利亏损影响，现货基差继续扩大。近月整体偏强，后期需关

注 CNF 和国内基差变化及美豆主产区天气预期改善。

zōnɡ

棕
lǘ

榈
yóu

油：

今日棕榈油行情继周五夜盘震荡走势，价格快速上行整理后掉头

向下维持震荡，日线周线保持向下趋势。消息上看目前主产地国报告

仍然处于增加产量和积累库存的趋势，出口增幅明显，价格上方受到

压制，国内采购船只延续 6、7 月份的积极，预估到港维持在 30 万吨

左右。而随着食品加工行业采买需求旺季，棕榈油消费或许会表现不

错，目前国内库存处于高位，关注去库存情况和到港量。此外黑海局



国金

研究

二〇二三年八月十五日星期二

4

势或许给油脂市场增加不确定性。现货方面棕榈油报价 7420 元/吨，

价格连续第二周下跌。综上来看，国内棕榈油期货随着移仓换月的进

行，考虑到与其他油脂价差有增大的可能，作为价格最弱且大概率走

低的棕榈油或许表现强劲，价格有望继续震荡向下。

b á i

白
táng

糖：

上周ICE原糖在连续两周回落后反弹，上周反弹2.96%收至24.38。

郑糖 2401 在连续横盘 1 个月后，再次选择向上突破，创下近几年新高，

当周上涨 3.41%，最高至 6935。现阶段巴西集中上量、出口，产量及

出口量同比都增加，国际供需紧张形势缓解。国内广西产销率同比提

高，国内糖库存低位，且 7 月进口同比下降，国内紧张形势目前尚未

得到缓解。后期重点关注进口及到港数据，天气影响等。预计短期郑

糖仍维持大震荡格局。
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mián

棉
huā

花：

近期震荡伴随着减仓，配额发放和抛储量的积累对于供应的压力

也有一定的缓解，市场也开始有了分化，一边是多头预期的旺季来临

和抢收预期，一边是空头面对的减产有限和订单起色不明显，矛盾和

博弈体现在盘面的震荡和持仓的减少上。在当下的时间节点上缺少主

要矛盾（产量，订单都需要时间来证实）。

我们梳理一下当下影响棉价的主要因素：

一是政策影响供应，抛储的时间比市场预期的要晚，量也比较中

庸，假设抛储到 9 月底的话，在新旧转换年度是缓解了供应紧张的，

这时间段内排除了供应的侵扰，概率还较大。

二是产量，新疆种植户反馈上市时间会晚 10 天左右，但是产量

较前期预估会有所增加，减产幅度或不及预期

三是抢收，我认为抢收的前提是对未来有信心，有利润可图的情

况下开展的，如果轧花厂对后市不看好或者没那么看好的话，那抢收

行为将变得理性，而且银行资金是否有限制也未可知，高度或没有多

头期待的那么高。

四是下游消费，前期因为棉纺产业链上半年的表现，我对旺季行

情也并不是太悲观（消费好的前提或是棉价价格低且疫情放开后的需

求集中释放）。不过当下面临棉纱库存大，纺纱利润亏损的现状→旺

季行情来临需要棉纱上涨幅度大于棉花（需求支撑驱动较弱），或者
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是棉花跌幅大于棉纱（有供应紧平衡和抢收，短时难以大跌）实现难

度也较大。

五是从技术上看连续 5 周收在 17000 以上，但是又缺少上攻的动

力和持仓配合，持仓已回落至 102 万手附近，短时被资金抛弃，难有

大的单边行情启动。

通过综合分析认为棉花暂时看不到上涨趋势的结束，波段上还有

新高。短时的话有回落的可能，建议利用期权参与。

shēnɡ

生
zhū

猪：

生猪近月跟随现货价格回落，远月价格，受消费旺季预期，市场

依然被看好。现在生猪刚刚经历长周期的亏损，生猪现货端压烂意愿

降至最低。虽然存栏数保持高位，肥猪较少，导致的市场容易出现上

涨的机会，后市随着节日的来临，冬季消费高潮的到来，判断生猪远

月价格，还有进一步上涨的空间。
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jī

鸡
dàn

蛋：

上周鸡蛋现货持续上行，截止上周五，钢联数据显示产区均价

5.27 元/斤，销量 7689.81 吨/周，整体向好。在目前高蛋价下即便养

殖成本持续高企，但仍能维持近 1 元的盈利，也成为养殖户延淘的原

因之一。但盘面上各合约依旧以回调为主，且持续保持高贴水的态势，

按目前的情况判断，预计盘面继续以高位宽幅震荡走势为主。

（图片来源：wh6、slfu）
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