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粕类市场受成本及后期需求渐好支撑有望回暖
美豆：
美豆收割即将接近尾声，产量下调基本确定。中美贸易摩擦对美豆出口的影响短时间内不会结束。美豆在新作大豆收获期库存压力增加，价格弱势运行。
南美大豆：
巴西可供出口的大豆逐渐见底，截至11月22日，巴西新作大豆播种进度为77.3%，前周为70.9%，去年同期89.6%，五年平均为80.5%。有报告显示，巴西2019/20年度大豆种植面积预估值比上月的3657.1万公顷上调到3671.4万公顷，相比去年同期增加了2.3%；单产预估和上月相同为3.292吨/公顷，相比去年同期增加了2.7%；产量预估相对上月的1.204亿吨上调到1.209亿吨，相比去年同期增加了5.1%。阿根廷新作大豆截至11月21日，播种进度为36%，前周为24%，去年同期为39%。
国内大豆： 
海关数据显示，10月份我国进口大豆618.1万吨，同比和环比均下降。2019年1-10月我国累计进口大豆7069.2万吨，较上年同期的7692.9万吨下降了8.11%。大豆库存处于历史同期的较低水平。11月预计进口大豆810万吨，12月900万吨，明年1月700万吨。
2019年11月19日，大豆盘面压榨利润为144.40元/吨。11月15日当日国内豆粕主流油厂总成交量为161700吨，较上日减少482900吨，成交均价2990元/吨，较上日上涨1.03元/吨。11月22日沿海豆粕现货价格： 2930-3140元/吨。全国生猪和能繁母猪的存栏降幅明显收窄。农业农村部：政府促进养殖政策得力，生猪存栏渐见底回升，2020年下半年生猪供应预期有较大幅度的增加，后期粕类需求量逐步加大。
    综上所述，粕类市场受成本及后期需求渐好支撑有望回暖。

橡胶
上周橡胶主力2001创半年新高最高冲至12845，接近1000点涨幅。沪胶的强势反弹主要基于农产品油脂的强势下，资金更倾向于处于价值洼地的品种。从上游原材料胶水、杯胶的价格看并没有出现明显上涨，但胶水-杯胶价差在进一步收窄，继续观察价差结构一旦价差出现倒挂，对橡胶长期筑底也有一定指导意义，虽然当前基本面缺乏重大利好拉动，但资金做多情绪高涨，也符合跌不下去终会涨的逻辑。橡胶供强需弱的格局仍是抑制涨幅的关键，操作策略短期不追多，耐心等待沪胶价格回落后的做多机会。

白糖
5600争夺还在继续
[bookmark: OLE_LINK5][bookmark: OLE_LINK4][bookmark: OLE_LINK3]1、上周白糖继续在5600的关键位置争夺，仍然没能选择方向。云南地区新糖上市价为6000元，可见新糖上市并没有影响现货价格，因为陈糖销基本都已售罄，现货库存持续低位运行，现货价格十分坚挺。但同时我国白糖主产地广西地区已经大规模开榨，真正大批量的新糖即将入市。本周预计，如果多头不主动增仓挽回颓势，无论是惯性继续减仓还是空头火上浇油，白糖价格都会实质性跌破5600，开启深度调整。
2、泰国出口量增多，印度正积极出口白糖，国际市场短期贸易流过剩。同时，新榨季供给缺口的预测正在逐渐变大，这都将有利于消耗前两个榨季累计的巨量库存。原糖当前处于全年大震荡区间内部，短期难改震荡格局。

玉米淀粉
主产区逐渐上量，价格或仍有一跌
1．贸易争端缓解，影响变小，关注后续政策。
 2.东北主产区产量略减，黑龙江预计减产1000万吨，吉林预计增加500万吨，整个东北产区料减产500万吨，但全国其他产区产量增加，本年度产量预计持平或者略增。主产区收购同比减少，抛储结束，短期供应压力增大。
3.生猪存栏环比下降，养殖利润回落，猪瘟疫情仍很严重，目前国家层面出台政策鼓励养猪，自北向南猪料需求逐步恢复，疫苗仍未研制成功但取得了一些进展，养殖需求持续恢复仍需谨慎看待。
4.玉米现货价格变化不大，淀粉价格相对稳定。
5.深加工开机率上升，淀粉库存小幅增加。
综上，贸易政策影响力下降，关注后续政策利空影响，全国产量预计持平或者略有增加，主产区上量增加但集中卖压可能出现在12月初上下，临储拍卖暂停后续供给压力降低，猪肉价格飙升引发国家出台政策稳定生猪养殖行业需求端未来或有好转，但短期仍难有起色，深加工开机率季节性恢复，玉米价格或仍有一跌，但1800以下跌幅受限，下跌后可考虑适量布局多单，玉米淀粉1月价差仍以买开为主。

菜粕
短期震荡为主 轻仓试多
近期菜粕行情在2200支撑位附近震荡。原料菜籽库存仍处于低位，短期不会改变，进口菜籽和国产菜籽现货压榨利润均较高，油厂有较强的压榨动力，但因原料不足，部分油厂已经停机或者转榨大豆。中加关系缓和尚需时日，且从采购、装船、到港也需要一个过程，后市菜籽供应趋紧。生猪存栏处于低位，节前预计将加速生猪和家禽出栏，不利于饲料消费。政策和利润均刺激补栏，但仍需一段时间。而作为菜粕需求的主要方，水产养殖早已进入淡季。短期来看，利空因素较多，盘面止跌企稳，预计低位震荡。中长期来看，国内生猪存栏逐渐恢复，饲料需求提升，大豆供应状况等都将对菜粕行情构成支撑。关注未来中美谈判结果及养殖业恢复情况。

生猪
春节将近，猪价止跌企稳
本周生猪价格回调上行。目前南北两地猪价差仍在，北方略微低于南方，冻肉产品竞争大，鲜肉市场消费不佳，供需两不旺的情况下，导致生猪价格震荡调整。但后市眼看元旦春节就要到了，整个肉价还是会处在上涨通道当中。每年这个时候对猪肉的需求量是比较大的，这是年俗的惯例，势必会对市场带来明显影响。所以目前只能说是前期上涨的势头被抑制住了，总的供求格局并没有发生根本性扭转，预计价格将继续在高位偏强运行。
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