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【解盘】商品分析师：农产品相继走弱

2024 年第 1周

本周热点：农产品相继走弱
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节后首个交易日，油脂板块仍旧延续振荡偏弱走势，菜油依旧领

跌三大油脂，。从最新的 NOAA 数据来看，巴西和阿根廷未来一周天气

预报均显示降雨良好，有助于大豆作物初期生长。鉴于贸易商和下游

加工企业备货的谨慎心态，结合预期未来菜油市场需求依然难有亮点

出现，快速跌破成交密集区和支撑带 8000 点一线，延续下跌趋势。
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马来西亚数据 12 月产量减少 10.86%，各机构数据出口 135.38 万

吨、137.89 万吨，较上月同期减 2.1%、10%。减产季产量降低的同时

出口同样下滑，去库存缓慢；印尼将 1 月前 15 日出口价为 746.69 美

元/吨，较 12 月后 15 日降低 2.71%。国内方面，上周成交 1.949 万吨，

较之前一周增 1.25 万吨，成交均价 7252 元/吨，较之前一周涨 72 元/

吨，节日成交有所起色，受天气原因维持北方弱南方强的局势，但库

存依旧高企。考虑原油下跌影响，棕榈油作为生物柴油不具价格优势，

结合其他油脂表现，或将保持宽幅震荡或持续到春节前。
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近期巴西迎来了有效降雨，有助于产量恢复，且国内美豆采购暂

缓，使得美豆承压，且南美出口压力持续，美盘走弱，国内节后跳空
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低开且低走，需求疲弱加上供应增加，且在南美供应恢复的情况下，

油脂油料恐将慢慢迈入熊市格局。
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巴西产区出现大面积降雨情况，缓解了市场对于美豆产量的担忧，

压制美豆盘面。巴西国内的油厂豆粕库存处于整体偏高的位置，下游

需求虽有提升，但是难以缓解胀库的压力。国内市场供应持续宽松，

油厂大豆、豆粕库存充足，油厂出现了基差涨，现货小回落情况，短

期豆粕以偏空看待为主。
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随着进入交割月注册仓单增加和持仓减少，市场不缺现货流动，

交割矛盾并不突出。
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05 合约上更多承载了套保的压力和对小阳春行情的期待，后续着

重关注棉纱去化，纺企开机率以及原料库存周期等，预计随着价格反

弹和需求好转，企业信心有所好转，会一定程度加大买货力度。

行情上，本周以短时回调，波段还有高点的看法。
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糖：

盘面上，上周 ICE 原糖和郑糖保持低位震荡，未继续下挫。消息

面,云南临沧制糖生产开启,全市甘蔗收获总面积 111.2 万亩（含市外、

境外），较上榨季增 5.87 万亩、增 5.57%，预计甘蔗总产量 523.62

万吨，较上榨季增 27.62 万吨、增 5.57%。综合来看，外围巴西超预

期增产改变原糖供需格局。内糖榨季也已开始，供应压力得到持续缓

解，但目前巴西港口数据、印度和泰国的近期减产反映贸易紧张预期，

维持白糖震荡观点。
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元旦假期，受养殖端出栏阶段性缩量，散户以及集团猪企认价出

栏心态不高，规模猪企出栏计划减少，生猪流通缩量，屠宰场采购猪

源的难度增加，叠加，节日效应现象，零售市场走货有所改观，屠宰

场上调白条猪出厂均价，国内生猪价格止跌回暖！但是，猪价前景承

压，受腌腊旺季逐步减弱，节日效应逐步降温，养殖端出栏节奏加快，

市场看跌情绪转浓。
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元旦各环节备货结束，从现货价格来看，没有太大变化，反弹到

4.2 左右一直徘徊，周度销量也仅仅维持在 7400 吨左右，没有太大反

弹，也间接印证了我们对之前的判断，盘面主力合约低位震荡，3700

成为目前上方阻力，接下来便是一个月后的春节，预计反弹高度预计

有限。

（图片来源：wh6、slfu）
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