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随着上周地缘政治问题引燃的市场情绪逐渐平复，多头获利了结意愿

增加，近两个交易日期价自高位有所回落，但其实俄乌冲突还未平息，黑

海地区植物油出口中断的风险已由预期逐步转为现实，而且美国和欧盟 26

日发表联合声明称，为应对俄罗斯在乌克兰境内采取军事行动，决定对俄

采取五项制裁措施。制裁或将影响到俄罗斯石油等大宗商品的出口，原油

价格的上涨对植物油也形成了一定带动，昨日收获部分跌幅。此外从基本

面来看，最新公布的 MPOA 产量数据仍在下降，2月前 25 日出口环比增幅扩

大，产地库存处在极低水平，国内进口利润倒挂明显，因此基本面强劲的

格局还没有改变，下跌趋势的形成还需等待更多利空因素来配合。关注马

来劳工入境的落实情况。建议前多减仓暂时观望为宜。

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

美玉米 05 690.75 655.50 35.25 5.38% 610.50 716.25

玉米 05 2856 2848 8 0.28% 2733 2867

行情

市场担忧乌出口受限，内外玉米偏强运行

乌方表示乌克兰港口将保持关闭，直到俄罗斯对乌克兰军事行动结束，

市场持续担忧俄乌冲突影响黑海地区谷物出口，周一 CBOT 玉米期货合约急

升并触及涨停板。连盘玉米日内低开高走并再创当前年度高点 2867。国际

市场方面，当前俄乌冲突将持续引发市场对乌克兰玉米出口担忧，且天气

干旱导致的粮食减产预期仍将支撑玉米市场，美玉米或保持偏强态势。国

内市场方面，当前东北地区余粮或不足一成、华北地区价格偏强导致基层

惜售，收购主体积极性较高，继续提振市场价格，当前南北倒挂较为严重，

后期南方存补涨预期。叠加外围因素支撑，国内玉米期价将相对抗跌，多

单可依托 2800 续持。风险点在于，俄乌战争缓和、美玉米大幅回落。

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 05 14275 14260 15 0.11% 13835 15040
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国内外糖市忽略了农产品市场的涨势，依旧遵循基本面承压运行。周

一原糖主力 5 月合约仍承压运行，国际糖市基本面并没有大的变动，仍是

巴西新榨季产量高于预期、印度与泰国压榨高峰期，供应充裕带来的利空

与油价高位调整的利多博弈，ISO周一预计 2021-22年度全球糖供应短缺 193

万吨，前期预估为 255 万吨，短期原糖或继续低位调整。

国内糖市，郑糖受制于 5800 一线压力回落，昨日继续下破 5700。基本

面上，当前处于国内消费淡季，需求偏弱难支撑期现货价格，而供应端处

于压榨高峰期，阶段性供应压力仍存，价格因此承压。由此来看，国内处

于供强需弱的格局，但需要注意的是，一方面当前虽处于阶段性供应高峰

期，但因疫情与推迟压榨影响，供应增速低于往年同期，另一方面在于本

榨季减产将为糖价提供中长期支撑，此外，成本提高也进一步加固糖价下

方支撑。因此，糖价上有压力下有支撑，预计将在 5650-5800 之间低位调整。

建议投资者短差交易为主。风险点在于，原糖继续大幅下跌，消费欠佳超

预期，糖价将面临回调风险。

产业链消息

1、美豆方面：

USDA 公布的出口销售报告显示，2 月 17 日止当周，美国 2021/22 年度大豆

出口销售净增 123.25 万吨，较之前一周减少 6%，较前四周均值减少 1%，市场预

估为净增 50-120 万吨。当周，美国 2022/23 年度大豆出口销售为 86.65 万吨，

市场预估为净增 45-85 万吨，整体高于市场预期。

USDA 展望论坛中，美国农业部预测美国大豆播种面积将从去年的 8720 万英

亩扩大至 8800 万英亩。预计美国 2022/23 年度大豆产量为 44.90 亿蒲式耳，单

产为 51.5 蒲式耳，压榨量为 22.5 亿蒲式耳，大豆出口销售料介于 45-85 万吨，

年末库存预计收紧至 3.05 亿蒲式耳。2021/22 年度大豆产量预计为 44.35 亿蒲

式耳。

2、南美大豆方面：
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阿根廷罗萨里奥谷物交易所周五在一份报告中表示，阿根廷核心农业区

2021/22 年大豆收成料降至 14 年最低水平为 4050 万吨，最初的预估在 4500 万

吨。

天气方面，过去一周阿根廷和巴西南部部分产区有改善性降雨，但总体仍偏

少。预计未来两周阿根廷和巴西南部产区降雨较为正常，料恢复到历史均值水平。

USDA2 月供需报告：将巴西大豆产量调整为 1.34 亿吨，低于 1 月预估值 1.39

亿吨；将阿根廷大豆产量预估从 4650 万吨下修至 4500 万吨。

3、棕榈油产地方面：

SPPOMA 发布数据显示，2022 年 2 月 1-25 日马来西亚油棕鲜果串单产环比增

加 14.74%，出油率减少 0.20%，棕榈油产量增加 13.69%。

马来西亚棕榈油协会 MPOA 最新发布，2022 年 2 月 1-20 日马来西亚毛棕榈

油产量较上月同期下降 1.79%。

根据船运调查机构 ITS 发布的数据显示，马来西亚 2 月棕榈油产品出口量为

1260603 吨，较上月同期出口的 1176416 吨增加 7.2%。

MPOB：数据显示，马棕油产量环比减少 13.54%至 125.34 万吨，出口量环比

减少 18.67%至 115.7976 万吨，产量的降幅高于市场预期，出口的降幅略低于市

场预期，最终库存是环比再次出现下降，下降 3.85%至 155.24 万吨，而此前市

场预计是小幅微增 0.34%。

4、国内方面：

据国家粮食和物资储备局网站上周二公布称，根据当前国内外市场形势，国

家有关部门决定安排部分中央储备食用油轮出，并将启动政策性大豆拍卖工作，

以增加大豆及食用油市场供应。

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