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豆 粕

品种 周观点 思路

豆粕

供需：

美豆：截至9/17，美豆优良率52%，环比持平，市场预期51%

偏
空

美豆：截至9/17，美豆收割率5%，同比+2%，市场预期4%

国内：截至9/22，大豆周度压榨量188.44万吨，环比+10.93万吨

库存： 截至9/22，豆粕库存78.43万吨，环比+9.98万吨

价格： 截至9/22，沿海地区豆粕现货价格4500-4600元/吨，华东基差01+570

总结：上周美豆跌破1300，收割压力叠加出口不及预期，还面临巴西旧作的出口挤压。

国内成本传导，市场看空情绪升温，豆粕现货价格持续回落，成交依旧清淡，短期豆

粕价格维持偏弱运行，中期关注密西西比河水位问题是否发酵。

数据来源：金信期货



油 脂

数据来源：金信期货

品种 周观点 思路

油脂

供需：

AmSpec：马来西亚9月1-20日棕榈油出口量为821408吨，上月同期为806655吨，
环比增加1.8%

偏
空

海关：中国8月棕榈油进口量为52万吨，同比增加72.4%，1-8月棕榈油进口量
总计为257万吨，同比增加118.5%

库存：
截至9/22，棕榈油库存73.44万吨，环比-4.54万吨

截至9/22，豆油库存100.64万吨，环比+2.38万吨

价格： 截至9/22，华东豆油基差01+530，华南棕榈油基差01-10

总结：上周油脂受供应端的压力持续下跌，棕榈油库存历史同期高位，基差承压回落。

短期油脂基本面缺乏向上驱动，印度棕榈油库存大幅累库利空未来产地出口，在供应

端出现变化前维持看空观点；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

Ø 优良率：截至9/17，美豆优良率52%，环比持平，市场预期51%，同比看仍处历年低位；

Ø 收割率：截至9/17，美豆收割率5%，市场预期4%，去年同期3%。
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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月优良率没有好转，10月报告上调单产概率较小。



中 国 进 口

数据来源：海关总署、金信期货

Ø 大豆：中国8月大豆进口量为936.2万吨，同比增加30.6%，1-8月累计进口大豆7165.4万吨，同

比增加16.8%。

Ø 棕榈油：中国8月棕榈油进口量为52万吨，同比增加72.4%，1-8月棕榈油进口量总计为257万吨，

同比增加118.5%。
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国 内 库 存

数据来源：钢联、金信期货

Ø 截至9/22，豆粕库存78.43
万吨，环比增14.58%。上周
压榨量上升，而下游提货没
有起色，导致豆粕累库。现
阶段豆粕供应充足，现货和
基差下调，成交清淡。

Ø 截至9/22 ，豆油库存约
100.64万吨，环比增2.42%；
棕榈油库存约73.44万吨，
环比降5.82%。油脂库存水
平整体不低。
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饲 料 需 求

数据来源：iFind、钢联、金信期货

截至9月22日当周，自繁自养生猪养殖利润为亏损43.81元/头，9月15日为亏损27.49元/头；外购仔

猪养殖利润为亏损99.54元/头，9月15日为亏损80.09元/头。
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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，但尚未主导盘面行情。
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