
农产品周刊
金信期货研究院

2023/12/12



产 业 图 谱

数据来源：金信期货        市场有风险 入市需谨慎



豆 粕

品种 周观点 思路

豆粕

供需：

BAGE：截至12月6日，阿根廷2023/24年度大豆播种进度为51.7%，比一周
前的43.8%推进了7.9%，比去年同期高出14.6%
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AgRural：截至12月7日，巴西2023/24年度大豆播种工作完成91%，较前一
周增加6个百分点，去年同期为95%

国内：截至12/8，大豆周度压榨168.27万吨，环比-15.04万吨

库存： 截至12/8，豆粕库存76.08万吨，环比+2.29万吨

价格： 截至12/8，华东地区豆粕现货价格3960元/吨，华东基差01-20

总结：上周国内传闻再起，天津港进口大豆通关放缓，带动近月盘面强势反弹，市场
买货情绪有所好转；油厂周度压榨量下调，而油粕继续小幅增库，基差仍负。美豆自
1300关口向上走强，天气炒作卷土重来，多家机构陆续下调巴西产量预估，目前南美
降雨北干南涝，阿根廷有望恢复丰产，南美整体仍是丰产预期。05合约预计跟随美豆
走势，天气市下短期盘面或有反弹，中期来看供需宽松格局持续。

数据来源：金信期货        市场有风险 入市需谨慎



美 国 供 需

USDA12月供需报告未对美国产区数据做调整。

数据来源：USDA、金信期货        市场有风险 入市需谨慎



南 美 供 需

USDA12月供需报告下调巴西产量200万吨到1.61亿吨，主要受中北部干燥炎热天气影响，仍高
于市场预期1.60亿吨；对阿根廷维持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

AgRural：截至上周四，巴西2023/24年度大豆播种工作完成91%，较前一周增加6个百分点，
去年同期为95%。今年的产量预测从1.635亿吨下调至1.591亿吨，因马托格罗索州等主要产区
遭遇高温和降雨不足。

数据来源：AgRural、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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豆 粕 供 给

Ø 中国11月大豆进口792万吨，低于此前千万吨的市场预期，截至12/5，12-2月大豆采购进度
分别为81%、84%、63%。

Ø 上周华北地区开机率下降，导致周度压榨量明显回落到168万吨，而豆粕库存继续小幅累库到
76万吨。

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

上周市场传闻，天津港大豆卸载受通关证影响延缓，导致近月强势反弹，市场买货情绪有所好转，
上周日均成交22.6万吨，基差仍弱势。
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饲 料 需 求

生猪养殖持续亏损，在盘面上涨带动下，部分饲料厂和终端养殖户近几日有加库存现象。

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

美豆自1300关口向上走强，天气炒作卷土重来，多家机构陆续下调巴西产量预估，目前南美降
雨北干南涝，阿根廷有望恢复丰产，南美整体仍是丰产预期。05合约预计跟随美豆走势，天气市
下短期盘面或有反弹，中期来看供需宽松格局持续。



油 脂

品种 周观点 思路

油脂

供需：

MPOB：11月马棕产量178.9万吨，环比减少7.66%;出口139.7万吨，环比减
少5.67%;库存242万吨，环比减少1.09%
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GAPKI：印尼9月棕榈油出口量增至269.3万吨，8月为207.3万吨；产量增至
453.7万吨，8月为422.1万吨；库存降至310.3万吨，8月为323.8万吨

库存：
截至12/8，棕榈油库存94.37万吨，环比-2.15万吨

截至12/8，豆油库存98.28万吨，环比+1.27万吨

价格： 截至12/8，华东豆油基差01+280，华南棕榈油基差01+0

总结：11月MPOB报告显示马棕出口转弱，马来国内表需支撑下库存小幅下降。国内
油脂库存走势分化，棕榈油持续去库，菜油豆油连续小幅增库，三大油脂整体供应充
足。预计短期盘面在急跌后有所反弹，中长期来看，油脂价格在高库存及弱需求压制
下偏弱，菜油长期受到60日均线压制，可先逢高试空菜油。

数据来源：金信期货        市场有风险 入市需谨慎



马 来 供 需

虽然11月马棕出口明显低于预期，但11月马棕表需超预期达46万吨，所以最终11月库存为242万
吨，环比减少1.09%，机构预估库存244-248万吨，实际库存稍低于预期。

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9月棕榈油出口量增至269.3万吨，8月为207.3万吨；产量增至453.7万吨，8月为422.1万
吨；库存降至310.3万吨，8月为323.8万吨。尽管9月份整体棕榈油出口实现两位数增长，但9月
对印度的棕榈油出口从8月的74.4万吨降至35.2万吨，几近腰斩。

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 出 口 税

数据来源：印尼贸易部、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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印 度 进 口

交易商估计11月份印度棕榈油进口量可能会从一年前的110万吨降至77万吨，豆油和葵花籽油进
口量可能分别降至13万吨和15万吨。

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 中国10月棕榈油进口量为51万吨，同比增加5.6%。中国1-10月棕榈油进口量总计为360万吨，
同比增加58.6%。

Ø 中国10月菜子油及芥子油进口量为23万吨，同比增长186.4%；1-10月菜子油及芥子油进口量
为186万吨，同比增加134.2%。

数据来源：海关总署、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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油 脂 库 存

Ø 截至12/8，棕榈油库存94.37万吨，环比-2.15万吨；
Ø 截至12/8，豆油库存98.28万吨，环比+1.27万吨；
Ø 截至12/8，菜油库存32.7万吨，环比+1.47万吨。

数据来源：钢联、金信期货        市场有风险 入市需谨慎
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现 货 基 差

上周油脂基差稳中偏弱，棕榈油现货基差在P2401+0附近，豆油现货基差在Y2401+280附近。
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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

11月MPOB报告显示马棕出口转弱，马来国内表需支撑下库存小幅下降。国内油脂库存走势分化
，棕榈油持续去库，菜油豆油连续小幅增库，三大油脂整体供应充足。预计短期盘面在急跌后有
所反弹，中长期来看，油脂价格在高库存及弱需求压制下偏弱，菜油长期受到60日均线压制，可
先逢高试空菜油。
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