
板块 品种 多（空） 推荐理由

农林畜 三油

豆油振荡

棕油振荡

菜油振荡

【行情复盘】

11 月 4日，基本面供应压力拖累，植物油整体走势先扬后抑。

豆油主力合约 Y2601 合约报收于 8108 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.02%，日减仓

2668 手；

豆油次主力合约 Y2605 合约报收于 7938 元/吨，按收盘价日环比上涨 0.23%，日增

仓 3981 手;

棕榈油主力合约 P2601 合约收盘价 8616 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.55%，日增

仓 14740 手；

棕榈油次主力合约 P2605 报收于 8696 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.30%，日减仓

11545 手；

菜籽油主力合约 OI2601 合约报收于 9443 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.29%，日减

仓 85 手。

菜籽油次力合约 OI2605 合约报收于 9080 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.04%，日增

仓 718 手。

【重要资讯】

1、数据疲软和美元走强，OPEC+决定明年一季度暂停增产，显示担心供应忧虑，原油期货收

跌。

2、印尼棕榈油协会（GAPKI）周二表示，受益于有利的天气和强劲的价格，印尼 2025 年棕

榈油产量有望增长 10%，至 5,600 万吨左右，这高于此前的预估，此前对 2025 年棕榈油产量

的预估为 5,363 万吨。

3、巴西政府可能无法在 2026 年 3 月前将生物柴油掺混比例从 15%提高至 16%，这一目标“实

现难度极高”。这意味着国际豆油的工业需求可能减少，对 CBOT 豆油有一定拖累。

4、船运调查机构 ITS 公布数据显示，马来西亚 10 月棕榈油出口量为 1639089 吨，较 9 月出

口的 1558247 吨增加 5.2%。其中对中国出口 1.5 万吨，较上月同期 4.5 万吨减少 3.1 万吨。

5、马来西亚南部棕果厂商公会（SPPOMA）数据显示，10 月 1-20 日马来西亚棕榈油产量环比

增加 2.71%，其中鲜果串（FFB）单产环比增加 1.45%，出油率（OER）环比增加 0.24%。

6、截止到 2025 年第 44 周末，国内三大食用油库存总量为 257.28 万吨，周度下降 5.82 万

吨，环比下降 2.21%，同比增加 16.71%。其中豆油库存为 146.18 万吨，周度下降 2.27 万吨，

环比下降 1.53%，同比增加 12.56%；食用棕油库存为 53.83 万吨，周度下降 0.70 万吨，环

比下降 1.28%，同比增加 15.91%；菜油库存为 57.28 万吨，周度下降 2.84 万吨，环比下降

4.72%，同比增加 29.74%。

现货方面：截止 11 月 4日，张家港豆油现货均价 8390 元/吨，环比上涨 50 元/吨；基差 282

元/吨，环比上涨 52 元/吨；广东棕榈油现货均价 8570 元/吨，环比下跌 30 元/吨，基差-46

元/吨，环比 0 元/吨。棕榈油进口利润为-485.74 元/吨。江苏地区四级菜油现货价格 9810
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元/吨，环比下跌 40 元/吨，基差 367 元/吨，环比下跌 13 元/吨。

油粕比：截止到 11 月 4 日，主力豆油和豆粕合约油粕比 2.69

【市场逻辑】

外盘方面：原料供应充足，原油走势疲弱，美豆油仍在下行通道的压力中。马来西亚棕榈油

跌幅超过前期涨幅的 50%，技术上出现抗跌。国内方面：中美新共识达成后，中国开始采购

美豆，国内，明年一季度供应紧张缺口收窄，同时国内四季度油料供应充足，油厂开机率回

升，消费进入阶段性淡季，国内油脂库存整体上涨，棕榈油整体仍在累库中，中美缓和衍生

中加贸易争端或将有所松动，市场菜籽油采购偏低，菜籽油价格进一步回落。综合以上分析，

植物油整体依旧偏弱，前期留存空单继续持有，但是鉴于持续跌有一段时间，不建议新单追

空，观望等待企稳。

【交易策略】

单边方面：植物油整体依旧偏弱，前期留存空单可逐步获利离场。Y2601 合约压力位 9000，

支撑位 8000；Y2605 合约压力位 8400，支撑位 7840；P2601 合约压力位 10000，支撑位 8570；

P2605 合约压力位 10000，支撑位 8580；OI2601 合约压力位 12000，支撑位 9299；OI2605

合约压力位 12000，支撑位 9000。

套利方面：暂无

两粕 豆粕跌

菜粕跌

【行情复盘】

11 月 4 日，蛋白板块分化，菜籽粕强势延续，豆粕承压回落。

豆粕主力合约 M2601 报收于 3015 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.36%，日减仓 7077
手；

豆粕次主力合约 M2605 报收于 2818 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.39%，日增仓

10002 手；

菜粕主力合约 RM2601 合约报收于 2497 元/吨，按收盘价日环比上涨 0.24%，日增

仓 6653 手；

菜粕次主力合约 RM2605 合约报收于 2378 元/吨，按收盘价日环比下跌 0.08%，日

增仓 2693 手。

【重要资讯】

1、咨询公司 AgRural 表示，截至 10 月 30 日，巴西大豆种植工作已完成 47%，高于一周前的

36%，但比上年同期下降了 7个百分点。

2、咨询机构 StoneX 公司周一预测 2025/26 年度巴西大豆产量可能达到 1.789 亿吨，高于美

国农业部此前预估的 1.75 亿吨。

3、中加近期于韩国会面后，马克·卡尼明确表示加拿大无法立即取消对华关税，意味着加

拿大菜籽及其副产品对华出口渠道仍处于封闭状态。

4、市场传言称中粮采购 9船澳菜籽，11 月-1 月间装船。

5、截止到 2025 年第 44 周末，国内进口大豆库存总量为 773.3 万吨，较上周的 791.2 万吨

减少 17.9 万吨，去年同期为 565.0 万吨，五周平均为 784.2 万吨。其中：沿海库存量为 66

9.9 万吨，较上周的 691.5 万吨减少 21.6 万吨，去年同期为 445.6 万吨，五周平均为 683.2

万吨。国内进口油菜籽库存总量为为 0.0 万吨，较上周的 0.6 万吨减少 0.6 万吨，去年同期

为 74.3 万吨，五周平均为 1.0 万吨。国内豆粕库存量为 120.8 万吨，较上周的 105.2 万吨

增加 15.6 万吨，环比增加 14.77%；合同量为 466.2 万吨，较上周的 483.9 万吨减少 17.7

万吨，环比下降 3.64%。国内进口压榨菜粕库存量为 0.7 万吨，较上周的 0.8 万吨减少 0.1
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万吨，环比下降 6.67%；合同量为 0.7 万吨，较上周的 0.7万吨持平，环比持平。

现货方面：截止 11 月 04 日，豆粕现货报价 3081 元/吨，环比下跌 11 元/吨，成交

量 3.2 万吨，豆粕基差报价 3054 元/吨，环比下跌 10 元/吨，成交量 4.3 万吨，豆

粕主力合约基差 35 元/吨，环比上涨 21 元/吨；菜粕现货报价 2490 元/吨，环比上

涨 55 元/吨，成交量 0 吨，基差 2600 元/吨，环比上涨 6 元/吨，成交量 0吨，菜粕

主力合约基差 203 元/吨，环比上涨 4 元/吨。

榨利方面：美豆 12 月盘面榨利-362 元/吨，现货榨利-300 元/吨；巴西 12 月盘面榨

利-232 元/吨，现货榨利-170 元/吨。

大豆到港成本：美湾 12 月船期到港成本张家港正常关税 4179 元/吨，巴西 12 月船

期成本张家港 4106 元/吨。美湾 12 月船期 CNF 报价 511 美元/吨；巴西 12 月船期

CNF 报价 502 美元/吨。加拿大 12 月船期 CNF 报价 494 美元/吨；11 月船期油菜籽广

州港到港成本 4562 元/吨，环比上涨 84 元/吨。

【市场逻辑】

外盘方面：连续上涨后获利了结盘出现，美豆承压回落中国采购提振下。现货方面，油厂

一口价随盘企稳，近月基差弱势持稳。当前国内油厂库存压力偏高，贸易商以滚动补库为主。

国内菜籽原料库存降低至零，引发菜粕盘面大涨。菜粕方面，现货层面，因油厂进口菜籽压

榨线全面停机，压榨菜粕供应持续收紧，尤其华南地区供应紧张推动基差高位整理，而华东

及华北地区则因盘面快速拉涨，实际成交基差有所收紧。市场传言中粮采购澳菜籽 9船。综

上所述，宏观提振效应兑现，盘面出现获利了结，豆粕供应预期大增，豆粕近月出现压力，

可尝试性沽空，菜粕相对偏强，零库存未有改变前仍有上涨空间，逢低可吸纳。

【交易策略】

单边方面：豆粕前期留存多单离场，少量空单介入；菜粕留存多单获利离场，新多单等待

回调后再度吸纳。M2601 合约压力位 3100，支撑位 2685；M2605 合约压力位 3000，支撑位

2549；RM2601 合约压力位 2620，支撑位 2280，RM2605 合约压力位 2450，支撑位 2270。

套利方面：暂无


