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豆粕

品种 周观点 思路

豆粕

供需：

USDA：截至11月12日当周，美国大豆收割率为95%，市场预期为96%，之前
一周为91%，去年同期为96%，五年均值为91%

震
荡

CONAB：截至11月11日，巴西大豆播种率为57.6%，上周为48.4%，去年同
期为66.0%

国内：截至11/10，大豆周度压榨量153万吨，环比-3万吨

库存： 截至11/10，豆粕库存65.96万吨，环比+3.67万吨

价格： 截至11/10，沿海地区豆粕现货价格4220元/吨，华东基差01+190

总结：11月大豆到港预计1000万吨，下游因心态和养殖利润不佳，对于高价豆粕接受
度有限。上周USDA月报落地，天气扰动叠加中国采购支撑美豆价格，内盘主力资金
和外资席位都在多头上，豆粕走势预计跟随美豆，短期可能再次冲击前高，基本面的
弱势更多体现在基差上。

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：

MPOB：马来西亚10月棕榈油产量为1937224吨，环比增长5.89%；出口为
1466065吨，环比增长21.04%；库存量为2448852吨，环比增长5.84%

震
荡
偏
强

SEAI：印度10月棕榈油进口量下降至695076吨；豆油进口量下降至135325吨；
葵花籽油进口量下降至153780吨

库存：
截至11/10，棕榈油库存104.16万吨，环比+6.89万吨

截至11/10，豆油库存92.95万吨，环比-1.05万吨

价格： 截至11/10，华东豆油基差01+270，华南棕榈油基差01-20

总结：国内棕榈油和进口菜籽到港压力下库存大增，豆油受油厂开机率下滑而被动去
库，三大油脂整体供应充足。上周MPOB月报显示马棕累库幅度不及预期，带动盘面
反弹至区间上沿，豆油有天气炒作加持，菜油走势稍弱，短期油脂整体技术面走势偏
强，产销区库存压力也将限制涨幅。

数据来源：金信期货        市场有风险 入市需谨慎



豆粕：多空交织，基差稳中偏弱



美国供需

USDA11月供需报告上调新作美豆单产至49.6蒲式耳/英亩，需求方面则未作出任何调整，导致期
末库存上调至2.45亿蒲式耳，数据高于市场预期，报告利空。

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12日当周，美国大豆收割率为95%，市场预期为96%，之前一周为91%，去年
同期为96%，五年均值为91%。

数据来源：USDA、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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南美供需

USDA11月供需报告对南美产区新作数据未做调整，目前巴西维持1.63亿吨，阿根廷维持0.48亿
吨丰产预期。

数据来源：USDA、金信期货        市场有风险 入市需谨慎



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11日，巴西大豆播种率为57.6%，上
周为48.4%，去年同期为66.0%。咨询机构AgRural将巴西2023/24年度大豆作物产量预估下调至
1.635亿吨，低于10月份预测的1.646亿吨，降雨不规律以及热浪影响了头号产区马托格罗索州。
该公司补充说，根据天气情况，本月底之前可能进一步削减产量预期。

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 中国10月大豆进口515.8万吨，低于此前预期，部分延迟到11月到港，目前市场对于11月到港
预估在1000万吨左右。

Ø 上周油厂继续调降开机率，周度大豆压榨量降到153万吨，豆粕库存小幅累库至66万吨。

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

上周豆粕基差有所企稳，沿海地区基差普遍回落到200以内，日均成交约11万吨左右，下游采购
情绪暂时未有较大起色。
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饲料需求

截至11月10日当周，自繁自养生猪养殖利润为亏损216元/头，外购仔猪养殖利润为亏损157元/头
。下游饲料厂豆粕库存天数继续下降，上油油厂调降开机率豆粕库存不降反增，整体提货积极性
较差。下游不看好后市，认为当前上涨不具备太多持续性。

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

11月大豆到港预计1000万吨，下游因心态和养殖利润不佳，对于高价豆粕接受度有限。上周
USDA月报落地，天气扰动叠加中国采购支撑美豆价格，内盘主力资金和外资席位都在多头上，
豆粕走势预计跟随美豆，短期可能再次冲击前高，基本面的弱势更多体现在基差上。



油脂：月报利多，国内供应充足



马来供需

MPOB10月报告：10月马棕出口146.6万吨，环比大幅增加21%，机构预估出口127-130万吨，实
际出口量显著高于预期。月末库存244.9万吨，环比增加5.8%，市场预估库存为260-270万吨，实
际库存明显低于预期。

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

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

印度10月棕榈油进口量下降至695076吨；豆油进口量下降至135325吨；葵花籽油进口量下降至
153780吨。2022/23年度印度棕榈油总进口量为978万吨，同比增长23.7%。

数据来源：SEAI、金信期货        市场有风险 入市需谨慎

0

50

100

150

200

250

300

350

400

11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月

印度植物油月末库存(万吨)

2017/18 2018/19 2019/20

30

40

50

60

70

80

90

100

110

120

130

140

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

印度棕榈油进口量(万吨)

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年



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

Ø 集中到港压力下，棕榈油库存连续四周累库至104.16万吨，环比增6.89万吨；
Ø 上周油厂开机率较低，豆油库存小幅去库至92.95万吨，环比减1.05万吨；
Ø 新季菜籽陆续到港，上周油厂菜籽库存大增29万至38万吨，华东地区菜油库存28.05万吨，环

比减0.38万吨。
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，华南成交尚可，华东、华北
购销冷清。
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成交价量

上周华东豆油现货基差稳中偏弱，在Y2401+270附近，上周日均成交1.89万吨。
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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

国内棕榈油和进口菜籽到港压力下库存大增，豆油受油厂开机率下滑而被动去库，三大油脂整体
供应充足。上周MPOB月报显示马棕累库幅度不及预期，带动盘面反弹至区间上沿，豆油有天气
炒作加持，菜油走势稍弱，短期油脂整体技术面走势偏强，产销区库存压力也将限制涨幅。
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