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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大豆震荡回落，期价跌破前期底部震荡区间，市场抛压凸显。首度公布的美豆优良率尽管低于预期，但依然处于相对高位，良好的天气情况有利于播种及作物生长，
中东局势反复，国际原油先扬后抑，周四跌幅超过3%。美国政府依据301条款推出新的贸易措施，令市场担心中国对美国农产品的采购前景，一些交易商还担心中美贸易关系再度出现摩擦。
CBOT大豆跌破1150美分/蒲式耳，市场短期偏弱运行。受此影响，国内连粕跟随美豆震荡下挫，尤其是周四、周五扩大跌幅。进口成本回落对连粕形成抛压，机构也在不断加码豆粕主力合约
及远期合约空单，这让市场增仓下行。主力合约M2609合约跌破2950元/吨关键支撑线，市场在2900元/吨附近得到短暂的支撑。现货方面，油厂一口价随盘下调10-20元/吨，近月基差暂稳
，油厂进入累库阶段，饲料厂和贸易商逢低刚需补货为主。

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：美国农业部出口检验报告显示，美国大豆出口检验量比一周前减少16%，但是比去年同期增长64%。截至2026年5月28日的一周，美国
大豆出口检验量为494,286吨，上周为修正后的588,897吨，去年同期为301,459吨。2025/26年度迄今美国大豆出口检验总量达到35,647,542吨，同比减
少20.2%，上周减少20.8%，两周前减少22.0%。2025/26年度迄今美国大豆出口达到全年出口目标的85.6%，上周为83.8%。
截至2026年5月28日的一周，美国对中国（大陆地区）装运206,771吨大豆，作为对比，前一周装运137,310吨。报告发布前，分析师预期大豆出口检验量
为55万吨。作为对比，2025年同期对华大豆装运量64,998吨，2024年同期装运68,237吨。
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1、尼诺指数 研究所

6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



1、北美市场—美豆播种进度 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

美国农业部发布的作物进展报告显示，美国大豆播种进度继续领先去年以及历史均值，首次发布的优良率低于市场预期。截至5月31日，美国18个大豆主产州（占到全国种
植面积的96%）的大豆播种进度为87%，一周前79%，高于去年同期的75%，也高于五年均值68%。大豆出苗率为65%，一周前49%，去年同期61%，五年均值57%。
本周首次发布的今年大豆作物优良率为66%，去年同期67%；差劣率5%，和去年同期持平。报告发布前，分析师预期大豆播种进度为89%。优良率为68%。



1、北美市场—美国 研究所

8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

活跃的天气几乎遍及全国，影响东南部的暴雨面积最大。因干旱而
放缓的种植活动突然因降雨而推迟，东南部的降雨总量约为2至8英
寸或更多。例如，截至5月底，美国花生种植完成了72%，低于5
年平均水平79%。暴风雨天气延伸到平原和中西部下游，使牧场、
牧场和夏季作物受益，但雷暴产生大冰雹和破坏性风的地区除外。
然而，中部和南部平原的降雨来得太晚，无法帮助干旱和冻害的冬
小麦。在其他地方，一个缓慢移动的风暴系统从加利福尼亚州北部
和中部向落基山脉和高平原的北部地区带来了不合时宜的强降水。
然而，降水绕过了一些地区，包括西南部和密西西比河谷上游的大
部分地区，以及大湖地区的部分地区。在西部风暴系统之前，从蒙
大拿州和怀俄明州向东进入密西西比河谷上游的每周平均气温至少
比正常温度高5至10°F。总体温暖蔓延到中原、中南部和东南部
。相反，在加利福尼亚州和大盆地西部的部分地区，读数平均低于
5至10°F。得克萨斯州南部和沿海部分地区也出现了低于正常温
度的情况。尽管新英格兰北部在5月底出现了一些霜冻，但大多数
地区最终摆脱了春季大部分时间困扰几个地区生产商的冰冻问题。



1、北美市场—加拿大、澳大利亚、欧盟 （过去一周） 研究所

9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

突如其来的高温促进了油籽、豆类和小谷物的种植速度加快，有利
于冬小麦和已经出现的夏季作物的快速发展。本周开始时，省级报
告显示，种植进度仍远远落后于计划。例如，截至5月25日，萨斯
喀彻温省所有作物的播种完成率为52%，而5年平均水平为74%。
然而，5月下旬，草原地区的平均气温大多比正常气温高出5至
10°C，萨斯喀彻温省和曼尼托巴省部分地区的读数短暂达到
35°C或更高。此外，除阿尔伯塔省南部和萨斯喀彻温省西南部的
周末阵雨高达10至25毫米外，大多数草原地区的降雨量总计不到
10毫米。

欧洲大陆大部分地区天气干燥，东欧和中欧的气温高于正常水平，
而西欧则转为创纪录的5月高温。本周的降雨量（10毫米或以上）
仅限于英格兰中部、德国西北部、波兰西南部，偶尔从意大利北部
到希腊和巴尔干半岛南部。然而，除德国北部及周边地区前30天的
降雨量接近或高于正常水平外，短期干旱进一步降低了中欧和北欧
大部分地区冬季作物再生产和灌浆的土壤湿度。更值得注意的是，
极端高温席卷了西欧，西班牙中部和南部的日间最高气温接近
40°C，法国西部的气温在30摄氏度左右，英格兰东南部的气温高
达34°C。创纪录的5月高温加速了伊比利亚半岛冬季粮食的成熟
，并将冬季作物从英国运往法国；在法国，西南部连续6天达到或
超过3.5°C，西部连续5天，但北部主要农田仍保持在33°C或以
下。东部的温暖不太明显，中欧各地的异常温度比正常温度高3至
7°C，波兰以南的异常温度大多比正常温度低3°C。 *法国和匈
牙利的地面气象站数据要么缺失，要么可疑；雷达和卫星数据用于
增强分析。

澳大利亚东部的额外干旱缓解降雨与该大陆西部的大部分干旱天气
形成鲜明对比。澳大利亚中东部广泛的中到大雨（10-85毫米，局
部更多）为新南威尔士州北半部提供了额外的干旱缓解，并进一步
改善了澳大利亚东部大部分地区冬季作物种植和种植的土壤湿度。
澳大利亚南部和东南部其余地区都有阵雨，从艾尔半岛南部向东到
维多利亚州西北部和新南威尔士州西南部的降雨量最大（10-45毫
米）。相反，西澳大利亚州大部分时间阳光明媚，有利于冬季作物
种植，尽管在监测期结束时，中度至重度阵雨（10-55毫米；达令
山脉沿线和以西局部超过75毫米）缓解了短期干旱，改善了冬季粮
食和油籽种植的土壤湿度。本周澳大利亚西部和南部的平均气温接
近正常，但该大陆东南象限的平均气温比正常气温高出2至5°C。



1、北美市场—加拿大、澳大利亚、欧盟（未来一周） 研究所

10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



1、国内外油籽市场 研究所

11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。

1、美国农业部周一发布的月度油籽加工报告显示，2026年4月份美国大豆压榨量为655.4万短吨（2.18亿蒲），较3月份修正后的695.4万短吨（之前预估为682万短吨）降低5.76%，但是
较2025年4月份的607.2万短吨增长7.94%。报告发布前，分析师们平均预测2026年4月份美国大豆压榨量为644万短吨。此前美国全国油籽加工商协会（NOPA）发布的月度数据显示，4
月份会员企业加工大豆2.11856亿蒲（相当于635.6万短吨），环比降低6.3%，但是同比提高11.4%。NOPA数据显示，日均大豆压榨量为706.2万蒲，创七个月新低。

2、澳大利亚农业资源经济科学局（ABARES）周一发布季度报告，预计澳大利亚2026/27年度油菜籽产量为618.1万吨，比上年减少19.5%。

3、气温偏低导致近几周加拿大春播进度滞后(多年低点)，5月25日当周农民加快种植作业。上周萨斯喀彻温省完成计划菜籽面积的23%。但目前该省菜籽总种植率仅为38%，远低于去年同
期的83%和截至2024年5月27日的71%。

4、美国拟对巴西多类商品加征25%关税，征税范围包含乙醇等农产品相关品类，牛肉、咖啡等农产品不在本次加征清单内，意见征集截止7月1日。

5、巴西外贸秘书处（SECEX）公布的数据显示，5月份巴西大豆出口步伐领先去年同期水平。5月1至31日，巴西大豆出口量为1483万吨，2025年5月全月为1410万吨。.Anec：预估巴西
6月大豆出口料达到1236万吨，低于上年同期的1379万吨。巴西6月豆粕出口料为165万吨，上年同期为167万吨。

6、周三，美国农业部副部长斯蒂芬•瓦登表示，他预计中国将履行购买2500万吨美国大豆的承诺，并补充说中国已经开始下单。这给大豆市场提供了一些支撑。不过一位分析师指出，只有
当美国农业部的周度出口销售报告开始显示中国进行大量采购时，人们才会真正相信。

7、Expana：6月2日（周二），分析机构Expana调降了对欧盟在2026/27市场年度的油菜籽产量预测，预测值从上月预测的2,060万吨下调30万吨，至2,030万吨。

8、美国政府依据301条款推出新的贸易措施，引发市场对中国采购美国农产品前景的担忧。部分交易商担心中美贸易关系再度出现摩擦，可能影响未来中国进口需求。不过芝加哥农业资源
公司分析师认为市场反应过度，预计中国仍将按照近期中美领导人会晤达成的框架继续采购美国农产品。

9、美国干旱监测周报显示，上周美国北部平原和中西部的北部地区出现炎热干燥天气，导致干旱和反常干燥的范围扩大，中西部西部地区出现大范围的干旱恶化。但是美国部分大平原地区
、南部和东南部的降雨活跃，使得当地的旱情大范围缓解。

10、在以色列与黎巴嫩宣布达成停火协议后，市场猜测美国与伊朗有望进一步推进和平谈判。这导致周四国际油价下跌3%，进而拖累了大豆及制成品市场。豆油是生产生物燃料的主要原料
，因此常常追随原油波动。

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

12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

按照汇易网统计，本周国内现货榨利继续回落，但仍处于亏损，但盘面榨利略有回升。巴西大豆远期盘面榨利略有盈余。

中国粮油商务网监测数据显示，截止到本周末，国内港口的进口大豆库存总量约为866.33万吨，上周库存为882.21万吨，过去5年平均周同期库存量：
701.52万吨，这样理论上港口进口大豆库存可压榨天数为27天，而安全大豆压榨天数为17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218.26万吨。

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

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、汇易网、WIND、国信期货

按照粮油商务网、汇易网统计，8月船期美湾到港进口大豆成本（加征关税）4484元/吨，（正常关税）4096元/吨（CNF升贴水298美分/蒲式耳）。巴西8月到港进口大豆
成本3917元/吨（ CNF升贴水233美分/蒲式耳）。本周巴西升贴水回升明显。

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

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：粮油商务网、国信期货

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22周末(5月30日）国内主要大豆油厂的大豆开机率较上周有所下降，整体上处于很高水平。国内油厂平均开机率为61.43%，较上周的61.47%开机率下
降0.04%。本周全国油厂大豆压榨总量为229.54万吨，较上周的229.70万吨下降了0.17万吨，其中国产大豆压榨量为0.84万吨，进口大豆压榨量为228.70万吨。

中国粮油商务网监测数据显示，截至2026年第22周末，国内豆粕库存量为38.23万吨，较上周的36.07万吨增加2.16万吨，环比增加5.99%；合同量为464.32万吨，较上周的448.99万吨增加
15.33万吨，环比增加3.41%。其中：沿海库存量为34.83万吨，较上周的32.23万吨增加2.60万吨，环比增加8.07%；合同量为419.92万吨，较上周的414.33万吨增加5.59万吨，环比增加
1.35%。



3、豆粕、菜粕---周度表观消费量 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

粗略预估，当周（22周）豆粕表观消费量为178.38万吨，上周同期为176.12万吨。

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

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

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

17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22周末(5月30日）国内主要油厂的进口油菜籽开机率较上周有所下降，整体上处于很低水平。国内进口油菜籽加工
企业周度开机率为26.19%，较上周的28.24%周度下降2.04%。本周全国油厂进口油菜籽压榨总量为10.25万吨，较上周的11.05万吨下降了0.80万吨。

中国粮油商务网监测数据显示，截至2026年第22周末，国内进口压榨菜粕库存量为3.20万吨，较上周的3.00万吨增加0.20万吨，环比增加6.67%；合同
量为13.00万吨，较上周的13.80万吨减少0.80万吨，环比下降5.80%。
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4、菜粕---基差分析 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、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

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。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货

本周行情回顾：本周美豆油高位回落，周初美豆油主力合约在刷新高点后高位震荡反复，周四国际原油及美豆大幅下挫，美豆油减仓回落。周四美国燃料和石化制造商协会提起诉讼，挑战美国环
保署的生物燃料强制令，认为这些规定增加了合规成本并推高了燃料价格。基金多头平仓涌现，美豆油持仓下滑明显。与之相比，马棕油冲高回落，前两个交易日马棕油休市，周三开盘后一度跟
随国际原油及周边油脂补涨，但周四国际原油走低以及市场预期5月库存继续累库，以及出口需求低迷，马棕油高位回落。相对而言，加菜籽本周震荡收涨，主要因恶劣天气导致部分农田无法耕
种、加元疲软以及其他植物油价格上涨。加拿大西部大范围地区正遭遇降雨，这对仍需播种的农民而言却是坏消息。受此影响，国内油脂先扬后抑，菜油走势最强，全球菜籽主产区加拿大、澳大
利亚、欧盟先后出现天气问题，市场看涨情绪高涨。周初机构买盘持续增加，菜油主力合约突破万元关口后刷新高点，周五多头平仓离场，期价高位回落，将本周涨幅吞噬。相对而言连棕油、连
豆油先扬后抑，前三个交易日期价震荡走高，但未能突破前期震荡区间。但周四连棕油、连豆油高位回落，周五扩大跌幅，连豆油、连棕油跌至前期震荡区间下限附近。

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

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： JCI、国信期货

1、印尼总统普拉博沃的政府近日启动战略大宗商品的集中出口管理改革。自周一（6月1日）起，棕榈油、煤炭和铁合金等关键商品率先进入过渡阶段，未来将逐步由新成立的国有企业——印尼资源公司（
DSI）统一负责出口业务。这项改革被视为近年来印尼资源产业最重大的制度调整之一，其影响将波及全球能源、农产品及金属市场。根据计划，DSI由印尼主权财富基金Danantara监管，未来将成为全国
战略资源出口的唯一平台。印尼政府表示，改革的核心目标是打击出口企业长期存在的低报价格和转移定价行为，以提高国家财税收入，确保更多出口创汇留在国内金融体系，以增强外汇储备和稳定印尼
盾汇率。今年以来，印尼盾多次跌至历史低位，使政府更加重视外汇资金回流问题。

为降低市场冲击，印尼政府设立至少三个月的过渡期。在此期间，出口企业只需向DSI提交相关出口文件，实际贸易流程维持不变，确保出口活动“照常进行”。政府将在三个月后评估实施效果，并计
划最迟于2027年1月1日前全面完成改革。

2、据国际油脂杂志（ofimagazine）报道，2026年4月巴西豆油出口量同比增长47%，达到近20年来的最高水平之一。

3、美国农业部周一发布的月度油籽加工报告显示，2026年4月底美国豆油库存为24.43亿磅，较3月份修正后的26.03亿磅（上月预估为24.56亿磅）减少6.15%，但是比2025年4月底的19.76亿磅提高了
23.63%。报告发布前，分析师们平均预测2026年4月底美国豆油库存为23.70亿磅。

4、船运调查机构ITS周一发布的数据显示，2026年5月1至31日马来西亚棕榈油出口量为128万吨，较4月份出口降低8.8%。

5、印度炼油协会（SEA）将在本月中旬发布月度统计数据。据经销商们估计，5月份印度食用油进口量将会环比增长，主要因为豆油进口大幅增长。棕榈油进口也将从上月创下的四个月低点回升，但是仍
将低于平均水平，主要因为棕榈油相对其他食用油的价格优势缩小，促使精炼商转向豆油。

6、印尼统计局表示，2026年前四个月印尼毛棕榈油和精炼棕榈油出口量达770万吨，较去年同期增长20.4%。作为对比，今年头三个月的棕榈油出口量为585万吨，同比增长9.3%。

7、随着美以伊战争进入第四个月，东南亚棕榈油行业正面临新一轮价格飙升与出口热潮。然而，在这轮繁荣背后，行业正面临着日益严峻的结构性压力：气候极端化、种植园老化和农民困境正在测试这个
全球最大植物油市场的承受极限。

8、美国农业部在2026/27年度油籽展望报告中预计，全球主要植物油市场将继续保持供需双增格局。尽管棕榈油库存下降，但豆油和葵花籽油供应增长将弥补缺口，使得全球主要植物油（棕榈油、豆油、
菜籽油和葵花籽油）期末库存小幅增加至2750万吨。与此同时，生物柴油产业快速扩张正成为推动全球植物油需求增长的关键力量，尤其是在印尼、巴西和美国等国。报告显示，2026/27年度全球主要植
物油消费量预计达到2.112亿吨，同比增加690万吨，创历史新高。其中食品消费仍是最大用途，占总消费量约71%；但是工业消费增长步伐更快，预计达到5880万吨。工业用途主要包括生物柴油和可再
生燃料生产，反映出全球能源转型持续提升植物油需求。

9、澳大利亚矿业巨头必和必拓（BHP）与新加坡全球海事脱碳中心周三（3日）宣布，双方已成功将餐饮废油和废弃动物脂肪混合制成的生物燃料用于一艘散货船的动力测试。这一试点项目旨在探索传统
船用燃料的规模化替代方案，以帮助航运业削减温室气体排放。

10、马来西亚棕榈油局（MPOB）将在6月10日发布月度供需数据。一项调查显示，分析师们预计5月底棕榈油库存将会小幅增长。调查显示，5月底马来西亚棕榈油库存估计为236万吨，高于4月底的231
万吨。5月份棕榈油产量预估计为157万吨，低于4月份的163万吨。5月份的棕榈油出口量估计为124万吨，低于4月份的130万吨。



1、东南亚天气过去与未来天气预估 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： NOAA、国信期货

该地区持续存在大范围的季风阵雨，尽管一些地方报告的总数异常
低（低于25毫米）。大多数地区降雨量为25至100毫米，个别地区
降雨量为100至400毫米。这些接近或高于正常水平的降雨量通常
支持水稻种植和早期分蘖所需的充足土壤水分。相比之下，菲律宾
东北部和中东部地区仍然显著干燥（不到15毫米），这可能会推迟
移植，减缓早期作物的生长，或增加灌溉需求。在其他地方，马来
西亚大部分地区和印度尼西亚附近地区的降雨量为10至120毫米，
油棕榈受益。该地区的日间最高气温从30摄氏度到30摄氏度不等
。



2、三大植物油期货、现货价格走势 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：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

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：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

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：粮油商务网、国信期货

国内油脂库存变化 豆油库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至2026年第22周末，国内三大食用油库存总量为208.71万吨，周度增加4.51万吨，环比
增加2.21%，同比增加0.80%。其中豆油库存为96.22万吨，周度增加2.24万吨，环比增加2.38%，同比增加13.53%；食用
棕油库存为72.90万吨，周度增加0.62万吨，环比增加0.86%，同比增加123.55%；菜油库存为39.58万吨，周度增加1.64
万吨，环比增加4.32%，同比下降55.88%。
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4、国内油脂库存 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：粮油商务网、国信期货

菜油库存 棕榈油库存
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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

豆油区域基差 豆油基差结构
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5、油脂基差分析 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

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

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

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

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

本周油脂总体走势菜油>豆油>棕榈油。豆棕价差小幅回落。
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6、油脂油料品种间套利关系 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

本周豆类油粕比小幅回升，菜籽类主力合约油粕比小幅回升。 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

32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

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：WIND、国信期货
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本周豆油9-1价差小幅回落，棕榈油9-1价差大幅回落，菜油9-1间价差小幅回升，棕榈油
9-1可以继续反套逻辑。



后市展望Part3
第三部分

研究所



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
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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—季节性分析 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。 数据来源：文华财经、国信期货
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38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

39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、长期指标偏空。菜粕短线指标、中线指标、长期指标偏空。

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

菜油短线指标、中线指标、长期指标偏多。

基本面：

蛋白粕：国际市场，未来一周美豆产区降雨增多，天气难有炒作空间，供给增加预期增强。关注中美经贸关系的进展以及中国采购的步伐，下周USDA报

告即将公布，库存或有调整。中东局势反复，国际原油或围绕90美元/桶附近震荡反复。美豆主力合约在1100美分/蒲式耳-1120美分/蒲式耳或有较强支

撑。国内市场，油厂开工增加，豆粕供给压力逐步体现。贸易商看空情绪仍未缓和。M2609合约面临2900元/吨一线的支撑，如果跌破那下方空间打开，

短期来看，2900元/吨附近或有反复。

油脂：国际市场，基金持续平仓后美豆油或将跌势减缓，75美分/磅附近或有支撑。下周MPOB报告即将公布，5月库存累库多寡成为关键。此外印尼在新

的出口平台过渡期内，出口或增加，挤占马棕油出口份额，马棕油短期依然承压，市场反弹仍需借助外力。加菜籽天气问题依然未能得到改善，加拿大西

部地区的低温多雨仍未减弱，这让加菜籽可播种时间收窄，转种燕麦、大麦的概率增加。不过中东局势反复，国际原油波动加剧，这让国际油脂涨势得到

抑制。等待下周MPOB报告后或有企稳的可能。国内油脂区间震荡延续，油脂间板块轮动效应凸显。菜油依然表现最强，豆油、棕榈油次之。从目前盘面

来看，资金有从菜油多头离场转向豆油、棕榈油的可能。豆油、棕榈油仍保持区间震荡的思路对待，菜油关注万元关口的支撑强度，如能站稳，期价偏强

势头延续，否则市场可能重回下方前期震荡区间。按照区间波动操作思路对待低买高卖为主。
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