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豆 粕

品种 周观点 思路

豆粕

供需：

美豆：截至9/10，美豆优良率52%，环比-1%，市场预期51%

震
荡
偏
空

USDA：9月报告下调2023/24年度美豆单产到50.1蒲式耳/英亩，市场预期50.2
蒲式耳/英亩

国内：截至9/15，大豆周度压榨量177.51万吨，环比+1.35万吨

库存： 截至9/15，豆粕库存68.45万吨，环比-0.31万吨

价格： 截至9/15，沿海地区豆粕现货价格4600-4760元/吨，华东基差01+540

总结：9月USDA报告如期下调美豆单产，但好于之前田间巡查结果，内外盘走势偏空，
有利好出尽之意。国内豆粕现货、基差持续回落，成交依旧清淡，现货供应充足，短
期豆粕价格震荡偏弱运行。
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油 脂
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品种 周观点 思路

油脂

供需：

SGS：预计马来西亚9月1-15日棕榈油出口量为601196吨，较上月同期出口的
665596吨减少9.68%

震
荡
偏
空

MPOB：马来西亚8月棕榈油产量175万吨，环比+8.9%；出口122万吨，环比-
9.8%；库存212万吨，环比+22.5%

库存：
截至9/15，棕榈油库存77.98万吨，环比+9.34万吨

截至9/15，豆油库存98.26万吨，环比+1.95万吨

价格： 截至9/15，华东豆油基差01+550，华南棕榈油基差01+50

总结：上周初油脂受两份月报利空影响下跌，后半周受原油及宏观提振有所回升。目
前国内油脂累库，基差稳中偏弱，双节来临油脂仍有备货需求。短期油脂基本面缺乏
持续上涨驱动，印度棕榈油库存大幅累库利空未来产地出口，预计维持震荡偏弱走势；
中长期关注厄尔尼诺对棕榈油产区的天气炒作。



美 豆 产 区

数据来源：USDA、金信期货

上周美豆优良率52%，好于市场预期的51%，同比看仍处历年同期低位，产区受干旱影响占比扩大，

关注未来10月报告是否会继续下调单产。
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美 国 供 需

数据来源：USDA、金信期货

USDA9月报告小幅上调美豆面积对冲单产下调，受减产影响同步调减了国内压榨和出口需求，最

终期末库存调减，但高于市场预期。报告中性偏空，内外盘表现颓势，但是美豆库消比紧张格局

并未改变。9月底美豆进入收割季，产量落地后，市场关注点转移到出口装船与巴西种植方面。



国 内 库 存

数据来源：钢联、金信期货

Ø 近期油厂压榨量稳定在170
多万吨，豆粕库存变动不大
还在68万吨，去年同期是47
万吨。整体供应充足，现货
和基差下调，成交清淡。

Ø 油脂库存大幅累库。豆油结
束六连降，库存回升到98万
吨，双节油厂有停机计划，
有去库预期。棕榈油连续五
周累库到78万吨，历史同期
高位，近期到港量增加，棕
榈油累库进度加快。
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饲 料 需 求

数据来源：iFind、钢联、金信期货

猪价回落，上周自繁自养和外购仔猪养殖利润再次触及亏损线下方。根据能繁母猪存栏量推测，

8-10月生猪出栏量逐月递增，整体供应还是高存栏。
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马 来 供 需

数据来源：MPOB、金信期货

8月马棕累库幅度远超市场预期，主要受出口及国内消费下降影响。8月马棕产量增加近9%，未来两

月仍处增产季节，而在印度连续两月大量进口棕榈油后，9月马来出口大概率会延续疲软状态，高

频数据也显示9月上半月出口环比回落，这显然对9月棕榈油突破上涨不太有利，预计棕榈油价格承

压下行。
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印 度 进 口

数据来源：SEAI、MPOC、金信期货

印度8月棕榈油继续大量进口112万吨，创9个月以来最高水平，按此推测印度8月植物油总库存仍处

高位，国内棕榈油大幅累库。同时在连续两个月的大量补库后，预计9-10月印度进口需求转弱，产

地出口难有亮点。
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生 物 柴 油

数据来源：iFind、金信期货

此前沙特宣布将减产100万桶/日的协议延长至12月底，俄罗斯也将出口减量30万桶/日的计划延长

至年底。该决策超出市场预期，导致布伦特原油突破90美元/桶。目前POGO价差持续回落，已低

于转化成本，生柴掺混有利可图，为油脂需求带来边际利好，下方有支撑。
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