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品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

生猪 03 13760 13710 +50 0.36% 13400 14425

行情

供给端宽松格局下，生猪难改弱势格局

1、中长期来看：供应端，当前生猪存栏仍处于高位，供应端并未出现

大幅收缩迹象，尤其 2021 年 2 月生猪与能繁母猪存栏处于环比同比均增加

的状态，导致当前仍是产能释放期，供应也处于增长的状态。而从产能周

期来看，2021 年 6 月附近是存栏高峰期，将对应 2022 年 4 月份出栏高峰期。

由此来看，价格或仍未出现低点。需求端，2021 年 10-11 月进入季节性消

费旺季，下游提前补货透支了当前的消费，虽然短期仍有家庭备货支撑，

但需求端对价格的提振作用有限。中长期，价格虽然已经兑现部分跌幅，

但仍偏弱震荡的概率大。

2、短期来看：临近春节，家庭需求仍在，企业出栏或仍将维持偏高位

置，2021 年第四季度生猪屠宰量创新高的情况仍将延续至 1 月。短期供应

大概率保持充裕。春节前为消费旺季，北方屠宰厂一般在腊月 27 日、28 日

陆续减产停工，春节备货集中在 18-26 日；而南方地区屠宰企业无停工现象；

近期各地疫情有所出现，鼓励就地过年及减少聚餐，餐馆的终端消费或减

弱。且需求被提前透支后，或难以继续提振盘面。

3、上周盘面低开后反弹，但低点向下触及 13400，逼近前低 13100，

成交量回升，持仓量小幅回落。市场谨慎试探下方空间。

综合来看，短期期价在需求端备货支撑下或低位调整，但中长期仍将

延续弱势，投资者可逢高偏空操作，设好止盈止损。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

原糖 03 18.11 18.34 -0.23 -1.25% 17.60 19.90

白糖 05 5823 5805 +18 +0.31% 5673 5942
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行情

集中供应压力仍存，短期继续上行难度大

受巴西产量预期回升与印度、泰国压榨高峰影响，原糖价格仍将承压，

但在巴西难以提前开榨以及印度出口受限等因素提振作用下，糖价或上下

两难，短期或围绕年线与 18 美分重要支撑位调整巩固。对于国内糖市而言，

进口糖数量季节性降低，但 1 月份国产糖月度产量达到高峰，节后 2-4 月处

于库存高峰，国产糖供应压制糖价。需求端，期价连续上行，但仅部分企

业上调现货价格，交投氛围有所回暖，但备货临近收尾，对期价提振作用

有限，而进口糖成本端的利好随原糖弱势提振作用出现缩水。由此来看，

期价上行缺乏驱动。春节前后期价大幅上行恐难得到基本面配合，但弱现

实下仍隐藏市场强预期的提振，糖价或以偏强震荡为主。短期特别关注能

否脱离震荡区间，逢低买入为主。

产业链消息

1、美豆方面：

USDA：美豆方面，2021/22 年度大豆单产 51.4 蒲/英亩，环比增加 0.1 蒲/

英亩，也小幅高于市场预期的 51.3 蒲/英亩，期末库存 3.5 亿蒲式耳，高于市场

预估的 3.48 亿蒲式耳。南美大豆方面：USDA 将巴西大豆产量预估下调 500 万吨

至 1.39 亿吨；同时将阿根廷产量预估从上月的 4950 万吨下修至 4650 万吨，巴

西和阿根廷产量均低于分析师平均预期，最终全球大豆期末库存被下调。

USDA 上周公布的出口销售报告显示，1月 6日止当周，美国 2021/22 年度美

国大豆出口销售净增 73.56 万吨，较之前一周增加 92%，较前四周均值减少 1%，

市场预估为净增 40-120 万吨，符合市场预期，其中向中国大陆出口销售 30.18

万吨。

2、南美大豆方面：

未来一周，巴西大豆主产区中、南部地区、东北地区和西部地区均有降雨，

阿根廷大豆主产区中，北部和东南部维持降雨预期，此外，阿根廷将于 1 月 17
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日迎来降雨。1月 22 日至 30 日期间，巴西全境均有降雨，且南里奥格兰德州降

雨预期较昨日的预测有所增强。

南太平洋岛国汤加一座海底火山 14 日爆发，根据实际喷发状况以及能量释

放的程度，科学家认为这次火山喷发至少实在 VEI5 级的高级或 VEI6 级的低级，

此级别的火山喷发或会带来一些气候影响。对于油脂油料市场而言，大豆主产区

中位于南半球高纬度的巴西南部、阿根廷不排除气候出现变化。不过目前南美大

豆播种进入尾声，且该事件对于农产品可能是一个中期的效应，因此后市单产是

否会存在影响暂无法判定，短期还是着重关注产区天气预报的情况，但需要提醒

投资者警惕市场情绪变化引发的盘面波动。

3、棕榈油产地方面：

MPOB 数据显示，马来西亚 12 月底棕榈油库存较 11 月下降 12.88%，至 158

万吨，远低于市场此前预期的 173 万吨。产量为 145 万吨，较前月减少 11.26%。

出口量为 141 万吨，较 11 月减少 3.48%；该国国内消费量则环比跳增 31%，至

373,128 吨。

根据船运调查机构 AmSpec 公布数据显示，马来西亚 1月 1-10 日棕榈油出口

量为 318928 吨，较 12 月 1-10 日出口的 544059 吨减少 41.4%。

马来西亚 SPPOMA 称，1月 1-10 日马来西亚棕榈油产量环比下降 32.1%，其

中单产环比下降 27.42%，出油率环比下降 0.89%。

4、国内油粕市场方面：

上周国内主要大豆油厂的大豆开机率较前一周变动不大，整体上处于正常水

平。国内油厂平均开机率为 45.91%，较前一周的 45.86%开机率增长 0.05%。上

周全国油厂大豆压榨总量为 167.97 万吨，较前一周的 167.80 万吨增加了 0.18

万吨。

统计数据显示，国内三大油脂的库存 154.70 万吨，周度减少 8.33 万吨，较

去年同期少 24.22 万吨。其中国内豆油库存 73.67 万吨，周减 6.48 万吨，去年

同期 98.09 万吨；棕油库存 48.79 万吨，周减 1.33 万吨，去年同期 66.40 万吨；

菜油库存 32.24 万吨，周减 0.53 万吨，去年同期 14.43 万吨。

5、白糖市场消息：
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Green Pool将中国 2021-22 年度糖产量预估下调至 995万吨，此前预估1016

万吨，且存在进一步下行的潜力，因拉尼娜气候导致霜冻的风险提升。

（分析师：刘琳 从业资格号：F3031211 投资咨询号：Z0014306）
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