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一、蛋白粕市场分析 研究所

4免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货

本周行情回顾：本周CBOT大豆低位区间震荡，期价从上周触及的17个月高位回落后在1100之上窄幅震荡。美国农业部长布鲁克·罗林斯周一表示，特朗普政府预计将在两周内宣布美国农户
援助计划，并达成中国大豆采购协议，但是她没有提供更多细节。当被问及中国购买美国大豆的承诺时，罗林斯表示，美国将和中国在本周或下周签署协议，补充说她相信中国会履行其采购
承诺。她补充说，种种迹象表明，中国采购承诺依然有效，他们确实会订购1200万吨大豆。如果采购订单在12月底之前下达，这些大豆会在明年初交付。美豆在1100美分/蒲式耳之上震荡。
市场仍在关注中国采购美豆的进展。交易商表示，自周二以来已有至少10船美国大豆被采购。这对美豆有所支撑。与之相比，国内连粕市场震荡走高，前几个交易日市场跟随美豆低位窄幅震
荡，据巴西《圣保罗页报》周三报道，中国禁止6.9万吨巴西大豆入境，因为从货舱内发现了沾有农药的小麦。受此事件影响，嘉吉公司旗下两家工厂以及路易达孚、CHS Agronegocio和
3Tentos等公司控制的其他工厂的出口将于周四（27日）暂停。这让连粕获得提振，空头大幅平仓的推动价格从低位反弹，此外本周主力资金开始加快从M2601向M2605合约转移。周五
M2605合约上冲区间上限未果，期价高位小幅回落，市场整体偏强运行。现货方面，油厂开工增加，豆粕库存再度回升。油厂一口价持稳，近月基差持稳，饲料厂和贸易商多刚需补货，对于
春节前后缺货存疑。国内豆粕整体偏强运行。

国内外大豆价格走势 连豆粕及郑菜粕价格走势
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1、美国市场—美豆出口情况 研究所

5免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：USDA、国信期货

美豆本年度销售美豆当周检验数量

USDA出口检验：截至2025年11月20日当周，美国大豆出口检验量为79.9万吨，符合预期。此前市场预估为67.5-140万吨，前一周修正后为120.5万吨
，初值为117.6万吨。当周，对中国大陆的大豆出口检验量为0吨。截至2024年11月21日当周，美国大豆出口检验量为212万吨。本作物年度迄今，美国
大豆出口检验量累计为1093.7万吨，上一年度同期为1970.7万吨。
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1、尼诺指数 研究所
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1、南美市场—巴西及阿根廷 研究所

7免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货

零星阵雨为巴西东部和南部部分地区的玉米、大豆和
其他夏季作物提供了局部缓解，使其免受持续干旱的
影响。大多数地区的降雨量在10至50毫米之间变化
很大，持续干旱的地区几乎没有降雨（小于10毫米
）。尽管最近下雨，但接近正常温度，白天最高温度
在30多度（摄氏度），蒸发蒸腾率仍然很高。巴西
东部和南部很快将需要更广泛和持续的降雨，因为许
多夏季作物正在进入关键的繁殖阶段，此时水分胁迫
会显著降低产量。

阵雨为阿根廷中部和北部以前干旱的农业区带来了急
需的救济，并延伸到巴拉圭。从布宜诺斯艾利斯向北
和从乌拉圭到科尔多瓦的大片中部地区的降雨量通常
在10至100毫米之间。这场降水增加了新兴玉米、大
豆的水分储备，在南部地区，还增加了未成熟冬季谷
物的水分储备。在阿根廷北部和巴拉圭，降雨量达到
10至50毫米或以上（巴拉圭的降雨量总计高达100毫
米），为新兴的夏季谷物、油籽和棉花提供了充足的
土壤水分。整个地区的温度各不相同，白天的最高温
度平均在30到30摄氏度之间。布宜诺斯艾利斯较为凉
爽，白天的温度在20多度（摄氏度）左右，而西北部
部分地区较为温暖，一些地区的高温达到40多度。截
至11月20日，阿根廷政府的官方数据显示，向日葵的
种植率为88%，而棉花、玉米和大豆的种植率分别为
18%、46%和25%。此外，小麦收获了23%。



1、南美市场—巴西及阿根廷 研究所
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1、国内外油籽市场 研究所
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1、美国农业部上周发布的单日出口销售快报显示，中国在三天内采购158.4万吨美国大豆，为两年来的最大单周销售量。美国农业部周一宣布，美国私人出口商向中国出售了12.3万吨美国大豆，
2025/26年度交割。

2、白宫官员周一证实，美国总统特朗普和中国国家主席习近平通了电话，但没有透露通话细节。新华社报道称，两人讨论了中国台湾问题以及乌克兰战争。特朗普总统周一发帖称，他和中国最高
领导人周一通电话，讨论了大豆和其他农产品事宜，并表示“为美国农户达成了一项良好且非常重要的协议”。

3、美国农业部长布鲁克•罗林斯周一表示，特朗普政府预计将在两周内宣布美国农户援助计划，并达成中国大豆采购协议，但是她没有提供更多细节。当被问及中国购买美国大豆的承诺时，罗林斯
表示，美国将和中国在本周或下周签署协议，补充说她相信中国会履行其采购承诺。她补充说，种种迹象表明，中国采购承诺依然有效，他们确实会订购1200万吨大豆。如果采购订单在12月底之
前下达，这些大豆会在明年初交付。

4、咨询机构AgRural周一表示，巴西塞拉多草原的大部分大豆种植园降雨不规律，导致大豆播种进度受限，并引发产量担忧。截至11月20日，2025/26年度巴西大豆播种完成81%，高于一周前的
71%，低于去年同期的86%。AgRural称，主要关注点仍然集中在马托格罗索州和戈亚斯州，原因是降雨不规律，导致播种延迟、花荚脱落，以及二季玉米的种植窗口期缩短。 CONAB：截至11
月22日，巴西大豆播种率为78.0%，上周为69.0%，去年同期为83.3%，五年均值为75.8%。

5、尽管近期中国开始恢复采购美国大豆，但是据俄亥俄州立大学的农经学家伊恩•谢尔顿表示，他估计中国在年底前不会购买1200万吨美国大豆。谢尔顿表示，由于中国已经拥有足够的供应，因
此没有太多动力进行额外采购。他补充说，（中国能否实现采购目标），在很大程度上取决于中国政府在推动国有贸易商进口大豆的举措。进入新的一年后，采购步伐将取决于私人贸易商以及美国
大豆相对巴西大豆的价格竞争力。此外，美国大豆销售高峰即将结束，进口商现在面临着运输限制。通过巴拿马运河的每艘货轮可以运输6万至8万吨。而要达到1200万吨的运输量，就需要150至
200艘船，具体数量取决于通过巴拿马运河的船舶大小。

6、在中美两国领导人通话仅仅一天之后，中国迅速采取行动，签订了至少10船美国大豆的新采购合同，总价值约达3亿美元，明年1月装运。这一不同寻常的大规模购买，延续了近期中美贸易关系
解冻后的采购热潮。考虑到目前美国大豆价格高于巴西供应，更是凸显中国对履行贸易承诺的积极意愿。

7、据巴西《圣保罗页报》周三报道，中国禁止6.9万吨巴西大豆入境，因为从货舱内发现了沾有农药的小麦。该报道援引了中国海关总署致巴西方面的信函称，在大豆货船上发现了约10吨被中国
禁用农药污染的小麦，严重违反中国食品安全标准。受此事件影响，嘉吉公司旗下两家工厂以及路易达孚、CHS Agronegocio和3Tentos等公司控制的其他工厂的出口将于周四（27日）暂停。
巴西农业部外贸秘书路易斯•鲁阿表示，他已收到中国海关的通知。但是他表示,在2000家获准出口大豆到中国的工厂中，只有5家工厂受到影响。巴西与中国的关系从未如此密切。今年巴西将出口
超过1亿吨大豆。

8、欧洲议会周三（26日）投票通过决议，同意将《反毁林法案》的全面实施时间推迟一年。根据新的时间表，大型运营商和贸易商遵守该法规义务的最后期限将调整为2026年12月30日，而小微
企业则获得更宽限的时间，可延迟至2027年6月30日。该法案是欧盟绿色议程的关键支柱，核心目标是禁止进口与森林破坏相关的大豆、棕榈油、牛肉以及可可等商品，以遏制由欧盟消费所驱动
的全球10%的毁林现象。

9、据外电消息，在今年种植面积达到近90年来的最高点之后，美国农户预计明年将削减玉米作物种植面积，而大豆种植面积预计将有所增加。调查发现，53%的接受调查的经济学家预计，明年美
国农户将种植8,200-8,400万英亩的大豆，高于2025年的8,110万英亩。40%的人认为种植面积在8,400-8,600万英亩之间，7%的经济学家认为这一数字料超过8,600万英亩。本月早些时候，标
普全球估计美国明年玉米作物种植面积料为9,500万英亩；大豆作物种植面积料为8,450万英亩。

数据来源： JCI、CFO、国信期货



2、大豆--港口库存及压榨利润 研究所
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按照WIND统计，本周国内现货榨利略有回升，盘面榨利略有回落，但仍处于亏损局面。

中国粮油商务网监测数据显示，截至到本周末，国内港口的进口大豆库存总量约为782.65万吨，上周库存为840.22万吨，过去5年平均周同期库存量：
724.51万吨，这样理论上港口进口大豆库存可压榨天数为26天，而安全大豆压榨天数为15天。预计到下周末时，港口大豆理论库存为504.00万吨，大豆到
港约500.85万吨。

国内大豆库存及库存消耗 大豆压榨利润
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2、大豆—进口成本及内外价差 研究所
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数据来源：粮油商务网、汇易网、WIND、国信期货

按照粮油商务网、汇易网统计，12月船期美湾到港进口大豆成本（加征关税）4552元/吨，（正常关税）4158元/吨（CNF
升贴水258美分/蒲式耳）。巴西12月到港进口大豆成本4093元/吨（ CNF升贴水236美分/蒲式耳）。本周巴西升贴水低位
回升。

进口大豆CNF对比
进口大豆升贴水对比
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3、豆粕---大豆开工率和豆粕库存 研究所
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大豆开工率
豆粕库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至第47周末(11月22日）国内主要大豆油厂的大豆开机率较上周有所增长，整体上处于很高水平。国内油厂平均开机率为62.14%，较上周的58.95%开机率
增长3.18%。本周全国油厂大豆压榨总量为233.13万吨，较上周的221.20万吨增加了11.93万吨，其中国产大豆压榨量为3.57万吨，进口大豆压榨量为229.56万吨。

中国粮油商务网监测数据显示，截至2025年第47周末，国内豆粕库存量为114.5万吨，较上周的99.9万吨增加14.6万吨，环比增加14.66%；合同量为526.6万吨，较上周的587.1万吨减少
60.5万吨，环比下降10.31%。其中：沿海库存量为103.0万吨，较上周的91.3万吨增加11.7万吨，环比增加12.83%；合同量为470.9万吨，较上周的525.4万吨减少54.5万吨，环比下降
10.39%。



3、豆粕、菜粕---周度表观消费量 研究所

13免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

粗略预估，当周（47周）豆粕表观消费量为168.81万吨，上周同期为171.02万吨。

豆粕表观消费量 菜粕表观消费量
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3、豆粕---基差分析 研究所

14免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

豆粕区域基差 豆粕基差分析
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4、菜粕—菜籽开工率及压榨量 研究所

15免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

菜籽开工率 菜粕库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至第47周末(11月22日）国内主要油厂的进口油菜籽开机率较上周有所下降，整体上处于几乎停滞水平。国内进口油菜
籽加工企业周度开机率为0%，较上周的0%周度下降0%。本周全国油厂进口油菜籽压榨总量为0万吨，较上周的0万吨下降了0万吨。

中国粮油商务网监测数据显示，截至2025年第47周末，国内进口压榨菜粕库存量为0.0万吨，较上周的0.2万吨减少0.2万吨，环比下降100.00%；合同
量为0.0万吨，较上周的0.2万吨减少0.2万吨，环比下降100.00%。
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4、菜粕---基差分析 研究所

16免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

菜粕期限结构 菜粕基差分析
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油脂市场分析Part2
第二部分

研究所



二、油脂基本面分析 研究所

18免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货

本周行情回顾：本周美豆油低位震荡，期价先抑后扬。前几个交易日美豆油延续上周颓势继续回落，主要原因是马来西亚棕榈油和国际原油走低，油粕套利解锁。随着美豆的走高，美豆油止跌小
幅反弹。与之相比，马棕油本周止跌反弹，前两个交易日马棕油继续走低，11月前25日出口环比下滑继续拖累市场。随着MPOA以及SPPOMMA最新产量数据出台，尽管环比继续增加，但增幅
收窄。周四受马来西亚恶劣天气引发的产量忧虑支撑，周边油脂期货上涨亦提供助力。交易商称，东南亚的洪水预警令市场感到紧张。洪水可能扰乱油棕收割和运输工作。马棕油止跌反弹，并大
幅走高，期价重回4100令吉/吨-4200令吉/吨震荡区间。受此影响，国内连棕油、连豆油跟随马棕油止跌反弹，相反，郑菜油区间震荡，重心下移。连豆油、连棕油空头平仓推动价格反弹，而郑
菜油多头平仓期价震荡下移。国内油脂走势更多跟随国际油脂而动，东南亚的洪水可能给随后的棕榈油生产带来影响，市场仍在评估其影响程度。连棕油跟随马棕油反弹，但由于出口数据依然疲
软，制约反弹高度。连豆油则在成本与供给间反复。菜油则在澳洲菜籽到港后承压多头平仓。

美豆油和连豆油期价走势 加菜籽与郑菜油走势马棕油和连棕油期价走势
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1、国际油脂信息 研究所

19免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： JCI、国信期货

1、马来西亚棕榈油局（MPOB）主席莫哈末•赫尔米（Mohamad Helmy）表示，2025年马来西亚毛棕榈油产量有望超过1950万吨，高于2024年的1930万吨。尽管全年数据尚未最终敲定，
但是迄今为止的生产和出口走势显示行业表现强于去年，且受益于价格回升带动利润改善。他强调，良好的价格环境将推动全年出口量同步走高，全年出口数据将在明年1月的年度会议上正式
公布。

2、咨询机构格莱诺克经济公司预测，受马来西亚出口增长提振，棕榈油价格或将于2026年第一季度达到每吨4400令吉。今年冬季马来西亚棕榈油出口有所改善，因为价格走低刺激了更多买
家。该公司董事总经理兼创始人朱利安•麦吉尔在吉隆坡举行的马来西亚棕榈油局（MPOB）国际棕榈油大会上表示，棕榈油价格可能持续走强至2026年年中。麦吉尔表示，尽管印尼新增了更
多工厂并重启了闲置装置，但是由于资金不足和产能限制，目前印尼不太可能实现将生物燃料掺混比例提高到50%的计划。如果新的资金拨款或政策发生变化，这种情况可能会改变。麦吉尔补
充说，印尼需要提高棕榈油出口费，以资助其目前的B40项目。

3、据印度炼油协会负责人桑吉夫•阿斯塔纳11月20日表示，在始于11月的2025/26年度，印度棕榈油进口量有望恢复到930万吨，同比增长近20%。作为参考，2024/25年度印度棕榈油进口
量降至五年来的最低水平758万吨，同比降低15.9%，因为大部分时间里棕榈油价格高于其他植物油。经销商表示，目前棕榈油价格较豆油折价约100美元/吨，较葵花籽油折价超过200美元/吨
，这促使炼油商加快订购未来几个月到货的棕榈油。阿斯塔纳还预测2025/26年度食用油进口量达到创纪录的1650万吨到1700万吨，高于2024/25年度的1600万吨，其中豆油进口量将略高于
2024/25年度的历史峰值547万吨。但是葵花籽油进口量可能降至200万到250万吨，低于2024/25年度的290万吨，因为黑海地区作物受损推高了葵花籽油价格。

4、船运调查机构表示，11月1-25日马来西亚棕榈油出口量比上月同期减少16.4%到18.8%；作为对比，11月1-20日出口环比降低14.1%到20.5%。AmSpec的数据显示，11月1-25日马来
西亚棕榈油出口量为987,978吨，较10月同期的1,182,216吨减少16.4%。ITS数据显示，11月1-25日马来西亚棕榈油出口量为1,041,935吨，较10月份同期的1,283,814吨减少18.8%。

5、马来西亚棕榈油协会(MPOA)的数据显示，2025年11月1-20日，马来西亚棕榈油产量环比增长3.24%。其中马来西亚半岛产量环比增长3.30%，沙巴产量增长2.65%，沙捞越产量增长
4.49%，东马来西亚产量环比提高3.17%。

6、南马来西亚棕榈油公会（SPPOMMA）的数据显示，2025年11月1-25日，南马来西亚棕榈油产量环比增长5.49%，其中鲜果串单产环比增长3.34%，出油率（OER）增长0.41%。

7、11月17日以来，与泰国南部接壤的马来西亚玻璃市州遭遇异常强降雨，导致该州多地发生严重洪灾，官方数据显示，超过7000人被迫离开家园。泰国因暴雨引发的严重洪灾已造成至少33
人死亡，数万人被安置在疏散中心。

8、中国商务部周四（27日）发布声明，就马来西亚与美国签署的贸易协定中部分内容提出“严正关切”。此举是在马来西亚官员访华进行会谈后作出的正式回应。此前媒体报道，美国与马来
西亚签署的贸易协定包含被称为“毒丸条款”的争议性内容，允许美方单方面撤销协定，以阻止马来西亚深化与被视为损害美国利益的“第三国”合作。虽然未具名“第三国”，但是明显针对
中国。中方在声明中希望马来西亚能够“从自身长远利益出发，充分考量并妥善处理”此事，明确传递了中国政府对此问题的重视程度。尽管北京方面对马来西亚通过经贸协议解决与其他国家
分歧的立场表示欢迎，但声明同时划出了明确红线，强调此类协议“绝不能损害中国利益”。这一表态凸显了中国在维护自身经贸和地缘政治利益方面的坚定立场。中国是马来西亚的主要贸易
伙伴，也是其棕榈油的主要买家。

9、印尼棕榈油协会（GAPKI）周四发布的月度统计数据显示，2025年9月份印尼毛棕榈油产量为393.2万吨，较上月的506.2万吨下降22.32%；棕榈仁油产量也从48.1万吨降至36.6万吨。

10、英国政府于11月25日起对中国生物柴油进口征收最终反倾销税。此前，英国商业和贸易大臣采纳了消费者保护局的建议。



1、东南亚天气过去与未来天气预估 研究所

20免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

与非常活跃的东北季风相关的极端阵雨导致泰国南部、马来半岛、越南
中南部和菲律宾吕宋岛东北部发生大范围洪水。南部地区的降雨量通常
在50-400mm之间；然而，强烈的倾盆大雨淹没了泰国南部的马来半岛
边境地区和越南中南部，使总降雨量达到800毫米。吕宋岛东北部记录
的新降雨量接近400毫米，加剧了上周强台风冯王带来的400毫米暴雨造
成的本已饱和的情况。虽然洪水预计会推迟被淹没地区某些作物的收成
，但其他地区的降雨总量仍然有利，继续支持主季作物的生长。

数据来源： NOAA、国信期货



2、三大植物油期货、现货价格走势 研究所

21免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货
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3、油脂内外价差分析 研究所

22免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

油脂现货内外价差 油脂期货内外价差
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4、国内油脂库存 研究所

23免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

国内油脂库存变化 豆油库存

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1 4 7

1
0

1
3

1
6

1
9

2
2

2
5

2
8

3
1

3
4

3
7

4
0

4
3

4
6

4
9

5
2

2025 2023 2024 五年平均

中国粮油商务网监测数据显示，截至2025年第47周末，国内三大食用油库存总量为243.48万吨，周度增加2.31万吨，环比
增加0.96%，同比增加11.40%。其中豆油库存为140.40万吨，周度增加3.13万吨，环比增加2.28%，同比增加14.28%；
食用棕油库存为59.16万吨，周度增加3.51万吨，环比增加6.31%，同比增加24.63%；菜油库存为43.93万吨，周度下降
4.33万吨，环比下降8.97%，同比下降8.95%。
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4、国内油脂库存 研究所

24免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货
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5、油脂基差分析 研究所

25免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货
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5、油脂基差分析 研究所

26免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

棕榈油区域基差 棕榈油基差分析
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5、油脂基差分析 研究所

27免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

菜籽油区域基差 菜籽油基差分析
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6、油脂间期货价差关系 研究所

28免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

本周油脂总体走势菜油>豆油>棕榈油。豆棕价差继续回升。
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6、油脂油料品种间套利关系 研究所

29免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

本周豆类油粕比小幅回落，菜籽类主力合约油粕比小幅回落。 豆菜粕主力合约价差略有回落。
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6、蛋白粕月间差套利关系 研究所

30免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货
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6、油脂月间差套利关系 研究所

31免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

33免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

34免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

35免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货

0.94

0.96

0.98

1.00

1.02

1.04

1.06

7000

7500

8000

8500

9000

1
/2

2
/2

3
/2

4
/2

5
/2

6
/2

7
/2

8
/2

9
/2

1
0

/2

1
1

/2

1
2

/2

连豆油指数 连豆油季节指数

0.85

0.90

0.95

1.00

1.05

1.10

7000

7500

8000

8500

9000

9500

10000

1/
2

2/
2

3/
2

4/
2

5/
2

6/
2

7/
2

8/
2

9/
2

10
/2

11
/2

12
/2

连棕指数 连棕季节指数



三、后市市场展望—季节性分析 研究所

36免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望 研究所

37免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

下周市场展望：

技术层面（主力合约）：

豆粕短线指标、中线指标偏多，长期指标缠绕。菜粕短线指标缠绕，中线指标、长期指标缠绕。

豆油短线指标、中线指标、 长期指标缠绕。棕榈油短线指标缠绕， 中线指标偏空， 长期指标缠绕。

菜油短线指标、中线指标、长期指标缠绕。

基本面：

蛋白粕：国际市场，由于巴西、阿根廷播种进度较去年明显延后，天气影响更为重要。未来两周拉尼娜带来的降雨特征越发明显，北涝南旱的特征开始显

现，由于前期底墒水分充足，因此短期对产量影响有限，关注后期降雨的情况。近期不断有中国采购美豆的数据呈现，这让美豆获得些许提振，但由于与

此前美国政府发布的采购数据仍有差距，市场质疑声也不断，美豆区间震荡反复，等待南美天气与出口方面的进一步提振。国内市场，粮油商务网资讯显

示，油厂持续高开工，豆粕库存压力依然明显，油厂一口价持稳，近月基差持平，国内供需整体平衡，饲料企业维持刚需补库，追涨意愿不强，部分企业

等待下周价格回调后补库。短期现货震荡格局不改。关注中国海关的相关公告，随着巴西大豆通关事宜的影响散去，连粕市场短期依然维持3000-3100元

/吨区间震荡，成本与供给间博弈加剧。

油脂：国际市场，美豆油市场，尽管美豆对美豆油给予一定的成本驱动，但市场仍在等待美国相关部门对于未来生物柴油相关政策的最后落地。下周关注

各个机构对于11月马棕油产量的预估，随着东南亚降雨量的增加，减产周期或将开启，马棕油已然止跌，由于出口数据依然疲软，这让马棕油处于筑底行

情中，等待出口的提振，一旦出口好转，马棕油或迎来季节性反弹走势。国内油脂仍处于区间震荡的走势中。市场等待国际油脂的趋势性行情的指引。
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