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本周热点：USDA报告发布，商品节后走势回归基本面
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春节假期外盘美玉米下跌 17.25 美分，收盘报价 416.5 美分/蒲，

跌幅高达 3.98%，也创造了近三年以来的价格新低。消息面，上周美

国 2024 年度 USDA 展望论坛上公布的最新美玉米期末库存预估 25.32

亿蒲，远高于预期的 18.92 亿蒲。同时新年度的种植面积为 9100 万英

亩，将低于 2023 年的 9460 万英亩。期末库存数据利空导致美玉米大

跌，考虑到美玉米明年供应形势或将收紧，继续下跌空间或有限。国

内方面，节假日玉米购销暂停，节后因部分地区短期降雪影响运输，

预计购销清淡。目前全国售粮进度低于去年 5 个百分点，余粮仍同比

偏多。现货报价偏稳为主，山东部分地区较春节前小幅下调。市场观

望情绪较浓，不过渠道端库存偏低，下游节后有补库预期。期货 2405

合约节后第一个交易日跟随外盘下跌，短期需重点关注下方 2380 元/

吨支撑位的有效性，如果支撑无效后市或延续震荡偏弱运行。
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油：

菜籽油最新数据显示，美国农业部在 2 月份供需报告中预计

2023/24 年度全球油菜籽产量为 8744 万吨，高于上月预测的 8710 万

吨，但同比减少 1.6%。加拿大油菜籽 2023/24 年度产量不变仍为 1880

万吨，同比增加 0.6%；出口 765 万吨，同比减少 3.8%；欧盟方面产量

维持不变，仍为 2005 万吨，高于上年的 1962 万吨。国内需求 1107.5

万吨，同比增加 3.4%；期末库存 168 万吨，同比增加 11.6%，该报告

整体偏空。
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油：

春节期间产地国降雨好转，MPOB 报告 1 月马棕油产量环比减 9.6%

至 140 万吨，库存环比下降 11.8%至 202 万吨，为六个月来低位，出

口 135 万吨，环比大约持平且高于市场预期。2 月前 15 日马棕油单产

减 19.42%，产量减 17.21%；各数据显示，2 月前 15 日分别出口 49.26

万吨、50.08 万吨、56.16 万吨，分别较上月出口减 4.3%、减 17.1%、

减 10.84%；3 月参考价为 3793.94 林吉特/吨，较 2 月 3571.39 林吉特

/吨上调 6.23%。印尼方面，2023 年 12 月棕榈油出口 209 万吨，环比

降 16.7%，1 月毛棕榈油出口增至 207 万吨，1 月前 15 日毛棕榈油参

考价为 746.69 美元/吨，后 15 日为 774.93 美元/吨。印度方面 1 月进

口环比减少 12%，为三个月低点，且印度斋月临近，备货需求或将增
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加。国内方面，节前库存回落较快，库存较高供应宽松，而节后油脂

消费或将再度疲软，重点关注买船和去库情况。考虑棕榈油一度因报

告利好走高，但棕榈油即将进入 3 月增产季产量增速，以及豆棕价格

倒挂影响价格下跌，去库未有明显驱动情况下，预计棕榈油短期偏震

荡，中期或持续偏空。

huā

花
shēnɡ

生：

节后现货价格涨幅较大，小日本通货报价参考 4.85 元/斤，主产

区上货量有限，目前节日氛围仍较浓厚，叠加中间商补库，市场买货

情绪转好，预计短期内现货价格高位震荡为主。期货 2403 合约临近交

割月，盘面处于贴水状态，短期或许波动加大。

dòu

豆
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粕：

2 月 USDA 报告下调美豆 23/24 年度出口，出口低迷、压榨下降，

美豆面临双重利空局面，期末库存突破 3 亿蒲。春节后的豆粕需求较

弱，油厂库存较高，一定程度也限制了豆粕的上涨预期，现处于筑底

走势。由于缺乏上涨驱动力，预计将持续底部区间弱势震荡，后市或

可等待季节性强势周期反弹。



国金

研究

二〇二四年二月二十日星期二

5

bái

白
tánɡ

糖：

现货方面：2 月 19 日生意社白糖基准价为 6780 元/吨，春节期间

国内现货价格保持平稳。盘面上，春节休市期间，ICE 原糖跳空低开

低走，整个期间下跌 5.85%，收于 22.55 美分/磅。受此影响，郑糖今

日跟随下跌。消息面,据 NFCSF 数据显示，截至 2 月 15 日，印度累计

产糖 2236 万吨，同比减少 2.3%，泰国糖产量同比下降 12%，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，短期维持白糖偏震荡观点。
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蛋：

鸡蛋现货价格年后如期下行，目前表现均佳在 3.3 前后，年前

一周销量低至不足 3000 吨，预计近一段时间都将处于低迷状态，

各环节库存流通也在春节期间达到 2 天左右。盘面上看，2403 合约，

年后开盘继续下行，逼近前方低位 3182/500 千克附近，后续需注

意该位置的支撑情况。

shēnɡ
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猪：

近期仔猪价格上涨明显，春节前后仔猪价格较年初低位上涨已

有一倍，新的猪周期仔猪价格或率先体现，当前仔猪价格反应后市

对猪价开始看好。不过，当前冻库猪肉库存较满，对猪价短时期处

于压制状态，该阶段料不会持续太久，生猪价格今年表现值得期待，
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7 月后的行情或许表现较好。生猪价格远月预计出现上涨，当前远

月升水不高，近月合约还是保持低迷状态，远月保持偏多思路，价

格或许会出现新的上涨动力。

（图片来源：wh6、slfu）
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