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油脂

行情

供给忧虑仍在主导行情，前多续持注意控制仓位

马来西亚 BMD 毛棕榈油周三连续第二个交易日上涨，国内油脂盘面收

涨，夜盘大幅上行。三家船运机构昨日均公布了马来西亚 1月 1-25 日的棕

榈油出口数据，较上月同期都减少逾 30%。出口数据仍相对偏弱，但供给方

面的支撑仍是主导因素。MPOA 公布数据显示，2022 年 1 月 1-20 日马来西

亚棕榈油产量环比下降 14.35%，比季节性正常的降幅大。MPOA 的产量数据

继续下滑市场普遍担忧供应紧张，这支撑了毛棕油期货价格继续振荡走强。

国内市场库存低位，随着春节假期的临近，月底及假期面临基本面数据的

密集出台，不确定性较大，建议投资者保持谨慎态度，不追多，前多轻仓

续持，但假期到来前建议及时减仓离场。
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美玉米 03 626.25 619.25 7 1.13% 562.50 618.05

玉米 05 2775 2758 17 0.62% 2660 2779

行情

玉米节节走高，节前注意防范风险

近期玉米期货强势上涨，昨日收盘升至 2777 近半年的高位，自 2021

年 11 月盘整以来，期货成交量即维持高位。基本面上，距离春节不足 4 天

现货购销基本停滞，售粮进度东北过半、华北近半，但同比仍偏慢，节后

至 4 月份仍是集中售粮期，供应压力犹存。下游方面，节前压价情绪较重，

企业以建立安全库存为主，节后有补库需求，贸易商建库情绪将在年后有

回升，需求端仍有一定支撑。而近期乌克兰局势紧张，或影响后期该国玉

米出口，对玉米价格形成提振，并助力玉米期货主力屡破前高，形成多头

趋势，上方需关注 2800 压力，节前注意防范风险。
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生猪 03 13465 13535 70 0.52% 13400 14860
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行情

现货延续回落，远月延续跌势

猪好多数据显示，1 月 26 日全国外三元生猪价格为 13.89 元/公斤，较

昨日下跌 0.36 元/公斤，创下 2022 年猪价新低，再度凸显节假日惯性下跌

的现象，且多地已跌入 6 元。期货主力逐步逼近前低。基本面上，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。屠企择放假前夕放大屠宰量，圈存备货，供应充裕，终端价格提升

幅度或有限。节前出栏均重保持下降，但仍未脱离标猪范围，出栏积极性

高的情况下或一定程度上减轻供应压力，但节后将进入消费淡季，需求将

进一步趋弱。整体看，供过于求的状态下，期价反弹可能性不大，同时，

当前 3 月合约贴水现货，远月合约升水幅度降低，但现货持续下跌将压制

期价，但是毕竟有春节消费支撑，现货下方空间或有限。节前资金博弈，

近期需关注下方前低支撑。此外，春节前后国内外不确定性因素度，不建

议重仓持有，节前减仓为主，轻仓或空仓过节。
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T-1 日

收盘价
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原糖 03 18.48 18.75 0.27 1.44% 17.60 19.38

白糖 05 5722 5761 39 0.68% 5673 5878

行情

5 月合约继续回调，节前注意防范风险

原糖近期步入止涨回调阶段，主要因油价止涨调整以及美元走强给商

品带来下行压力。临近春节，物流运输停运、终端生产厂家陆续放假，市

场购销氛围转淡，白糖 5 月合约迅速回调至 5800 以下，昨日收盘收于年线

下方。春节过后仍处于压榨高峰期，但需求端将进入季节性消费淡季，库

存也将快速积累，进一步凸显阶段性供过于求的格局。但由于减产叠加制

糖成本增加，下方空间也有限。整体来看，糖价低位调整的概率大。不过，

假期期间原糖正常运行，或对郑糖节后开盘造成影响，且节后面临 1 月供

需数据公布，也将对盘也有较强的指引作用，叠加宏观层面以及大宗商品

的消息影响，糖价仍有较大不确定性，建议投资者减仓规避风险。
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产业链消息

1、美豆方面：

USDA 上周公布的出口销售报告显示，1月 13 日止当周，美国 2021/22 年度

美国大豆出口销售净增 67.1 万吨，较之前一周下降 9%，较前四周均值增加 12%，

市场预估为净增60-120万吨，位于预估区间下沿，其中向中国大陆出口销售79.7

万吨。

2、南美大豆方面：

布宜诺斯艾利斯谷物交易所（BAGE）发布的周度报告称，过去一周的降雨有

助于阿根廷中部地区墒情改善，令那些长势最快的大豆作物状况停止恶化。截至

2022 年 1 月 19 日的一周，阿根廷 2021/22 年度大豆播种进度为 94.8%，比一周

前提高 2.3 个百分点。

巴西帕拉纳州农村经济部（DERAL）发布的数据显示，该州 2021/22 年度大

豆收割进度达到 4%，高于一周前的 2.9%。去年同期帕拉纳州尚未开始收割大豆，

因为播种延迟。

3、棕榈油产地方面：

独立检验公司 Amspec 发布的数据显示，马来西亚 1月 1-25 日棕榈油产品出

口量为 829,022 吨，较上月同期的 1,242,761 吨下降 33.3%。ITS 为 876056 吨，

较上月同期环比下降 3.29%。

马来西亚棕榈油局 MPOA 称，1 月 1-20 日马来西亚棕榈油产量环比下降

14.35%，其中马来西亚半岛环比下降 16.82%，东马环比下降 10.40%。

印尼能源部计划于 2 月份开始对含有 40%生物柴油的混合汽车燃料（B40）

实施道路测试，同时有传言称印尼可能限制毛棕榈油出口。

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有所增长，整体上处于较高水
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平。国内油厂平均开机率为 53.67%，较前一周的 45.91%开机率增长 7.76%。上

周全国油厂大豆压榨总量为 198.24 万吨，较前一周的 167.97 万吨增加了 30.26

万吨。

统计数据显示，上周国内三大油脂的库存 148.64 万吨，周度减少 6.06 万吨，

较去年同期少 28.04 万吨。其中豆油库存 71.38 万吨，周减 2.29 万吨，去年同

期 981.93 万吨；棕油库存 44.38 万吨，周减 4.41 万吨，去年同期 70.08 万吨；

菜油库存 32.88 万吨，周增 0.64 万吨，去年同期 14.67 万吨。

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