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豆粕

品种 周观点 思路

豆粕

供需：

USDA：截至11月5日当周，美国大豆收割率为91%，市场预期为92%，之前
一周为85%，去年同期为93%，五年均值为86%

短
期
震
荡
偏
强

CONAB：截至11月04日，巴西大豆播种率为48.4%，上周为40.0%，去年同
期为57.5%

国内：截至11/3，大豆周度压榨量156.73万吨，环比-10.86万吨

库存： 截至11/3，豆粕库存62.29万吨，环比-9.81万吨

价格： 截至11/3，沿海地区豆粕现货价格4280元/吨，华东基差01+220

总结：国内基本面供应宽松，基差持续收缩，油厂连续两周下调开机率，加速豆粕去
库，减缓供应压力。南美产区北干南涝，美豆走强接近1360，成本支撑国内豆粕盘面
上破4050，修复榨利，市场看多氛围浓厚，短期仍以偏强思路看待，关注前高4200压
力位，如果高到港预期不变，建议逢高空。

数据来源：金信期货        市场有风险 入市需谨慎



油脂

品种 周观点 思路

油脂

供需：

彭博：预计马来西亚2023年10月棕榈油库存为259万吨，较9月增长12%；预
计10月棕榈油产量为189万吨，较9月增长3.3%；预计10月棕榈油出口量为
130万吨，较9月增长8.3%

震
荡
， 

高
抛
低
吸

GAPKI：印尼8月份棕榈油产量下降至422.1万吨；印尼8月份棕榈油出口下降
至207.3万吨；印尼8月份棕榈油库存增至324.4万吨

库存：
截至11/3，棕榈油库存97.27万吨，环比+5.51万吨

截至11/3，豆油库存94万吨，环比-0.56万吨

价格： 截至11/3，华东豆油基差01+300，华南棕榈油基差01-20

总结：上周油脂盘面先抑后扬，目前基本面变动不大乏善可陈，国内外供应充裕，限
制盘面反弹高度，没有新的供需驱动下，预计维持震荡走势，建议区间高抛低吸。

数据来源：金信期货        市场有风险 入市需谨慎



豆粕：基差走弱，盘面势如破竹



美国供需

USDA11月供需报告前瞻：美国2023/24年度大豆产量料为41.03亿蒲式耳，预估区间介于40.37-
41.62亿蒲式耳，USDA 10月月报预估为41.04亿蒲式耳；期末库存为2.22亿蒲式耳，预估区间介
于1.75-2.55亿蒲式耳，USDA 10月月报预估为2.2亿蒲式耳。

数据来源：USDA、金信期货        市场有风险 入市需谨慎



美国产区

USDA：截至11月5日当周，美国大豆收割率为91%，市场预期为92%，之前一周为85%，去年同
期为93%，五年均值为86%。

数据来源：USDA、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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巴西产区

据巴西农业部下属的国家商品供应公司CONAB，截至11月04日，巴西大豆播种率为48.4%，上
周为40.0%，去年同期为57.5%。主要是中西部地区偏干旱导致播种进度较往年同期偏慢，天气
炒作开始。

数据来源：CONAB、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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中国进口

Ø 受海关政策传闻影响进口大豆到港或不及预期，远期供应压力减弱。Mysteel数据显示2023年
11月份国内主要地区111家油厂大豆到港预估120.5船，共计约783.25万吨。

Ø 上周油厂继续调降开机率，周度大豆压榨量降到157万吨，加速豆粕去库，环比减少10万吨。

数据来源：海关总署、钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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数据来源：iFind、钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎

成交价量

上周豆粕盘面走势强劲，基差大幅收缩，沿海地区基差普遍回落到200以内，日均成交约10万吨
左右，下游采购情绪暂时未有较大起色。
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饲料需求

养殖端亏损再度拉大，截至11月3日当周，自繁自养生猪养殖利润为亏损246元/头，外购仔猪养
殖利润为亏损212元/头。下游饲料厂豆粕库存天数变动不大，说明饲料企业不急于补库，提货积
极性较低。

数据来源：钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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主要结论

数据来源：iFind、金信期货        市场有风险 入市需谨慎

国内基本面供应宽松，基差持续收缩，油厂连续两周下调开机率，加速豆粕去库，减缓供应压力。
南美产区北干南涝，美豆走强接近1360，成本支撑国内豆粕盘面上破4050，修复榨利，市场看
多氛围浓厚，短期仍以偏强思路看待，关注前高4200压力位，如果高到港预期不变，建议逢高空。



油脂：继续累库，反弹高度受限



马来供需

据彭博调查显示，预计马来西亚2023年10月棕榈油库存为259万吨，较9月增长12%；预计马来西
亚2023年10月棕榈油产量为189万吨，较9月增长3.3%；预计马来西亚2023年10月棕榈油出口量
为130万吨，较9月增长8.3%。

数据来源：MPOB、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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印尼供需

印尼贸易部官员Isy Karim周四表示，印尼将棕榈油的国内市场义务（DMO）政策延续到2024年
，以维护食用油价格稳定。他在印尼巴厘岛举行的行业会议上表示，棕榈油企业将被允许出口四
倍于DMO机制下国内销售数量的棕榈油。

数据来源：GAPKI、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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印尼生柴

8月印尼生物柴油消耗棕榈油96万吨，比7月增加33%，印尼生柴消耗棕榈油创新高。随着今年印
尼将生物柴油强制掺混比例从30%提高到35%，推动国内工业领域的棕榈油消费增加，减轻库存
压力。

数据来源：iFind、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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印度进口

贸易商表示，印度10月食用油进口骤降至16个月低位，因库存上升促使精炼商减少棕榈油、豆油
和葵花籽油采购。经销商的平均预估显示，印度10月食用油进口总量降至100万吨，较一个月前
下降33%，为2022年6月以来的最低水平。当月棕榈油进口量下降14%，至71.5万吨，为四个月
以来的最低水平。

数据来源：SEAI、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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中国进口

Ø 9月份中国进口24度棕榈油52万吨，同比减少14.4%，10月进口预估50万吨。
Ø 9月份中国进口油菜籽32万吨，同比减少14.4%，10月进口预估40万吨，11月进口预估60万吨。

数据来源：海关总署、钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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油脂库存

上周三大油脂总库存继续增加，棕榈油库存97.27万吨，环比增5.51万吨；豆油库存94万吨，环
比减0.56万吨；华东地区菜油库存28.43万吨，环比增2.09万吨。

数据来源：钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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数据来源：iFind、钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎

成交价量

上周华南棕榈油现货基差稳中偏弱，在P2401-20附近，供应较宽松，成交一般。
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数据来源：iFind、钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎

成交价量

上周华东豆油现货基差走弱，在Y2401+300附近，上周日均成交1.56万吨。
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价差套利

从统计套利的角度来看，目前菜豆价差处历史低位，结合前面的基本面分析，进口菜籽预期大量
到港，同时南美天气炒作兴起豆系走势偏强，菜豆价差预计还有下行空间。

数据来源：iFind、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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数据来源：iFind、金信期货        市场有风险 入市需谨慎

主要结论

 上周油脂盘面先抑后扬，目前基本面变动不大乏善可陈，国内外供应充裕，限制盘面反弹高度，
没有新的供需驱动下，预计维持震荡走势，建议区间高抛低吸。
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