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美豆强势依旧，油粕整体有支撑 

<油脂>2021.05.05 

 
节前一周国内油脂整体是一个震荡下行，

跟随美豆进行了回调，五一期间美豆又再次站

上 1500 并且目前还在 1550 的高位，所以国内

节后开盘预计也是继续上涨，修复一下之前的

下跌，目前美豆盘面继续炒作天气，突破了 14
年的高点并且向着 12 年的历史最高点冲刺。 

美豆目前已经到了播种季节，USDA 最新

数据显示，美豆播种率为 8%，为近六年来最快

进度，去年同期为 7%，五年平均为 5%。主要

还是由于美国目前大豆产区寒冷天气影响到了

美豆的播种，虽然有各别州受到影响较大，但

是整体数据来看影响有限。但是供应再次炒作

使得美豆价格不断冲高，带动了国内油脂油粕

的盘面。目前美豆已经进入关键生长期，需要

随时关注天气炒作。 
    随着五月开始大量到港的进口大豆，接下

来油脂和粕类都会面临供应端的压力，按照目

前的库存情况来看，油脂有充分的准备空间来

消化预期增加的库存，但是实际的效果还是需

要走一步看一步，目前国内整体的油脂库存还

是处在低位，近期油脂库存还是在继续下探，

豆油库存一直也是处于近五年来新低点，还有

一直在刷新历史新低的棕榈油库存，目前所以

国内油脂目前在供应端的支持还是比较强，虽

然供应方面远期的预期不是很好。但是按照目

前油脂库存的情况来看，预计影响程度有限，

整体会影响油脂上行的空间，和增加回调的压

力，但是整体我们依旧是保持看多的策略 。 
相对于豆油来说，棕榈油这边，由于近期

印度疫情的极剧恶化，已然失控，作为棕榈油

主要消费国之一，其棕榈油的消费必然受到较

大的影响，对国际棕榈油价格施加压力，豆棕

油整体的强弱依旧是豆油强于棕榈油。 
粕类这边，近期养殖需求的恢复并不如想

象中的好，加上猪瘟仍是不断在爆发，对豆粕

的消费影响还是存在，较高的供应压力对目前

豆粕的影响不小，历年来三四季度就是豆粕库

存的累库期，就看库存恢复的速度和消费恢复

的速度谁更快。再加上替代方案在政策方面的
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推动，可能会对豆粕未来的消费产生影响，但是因为此方法的推行以及实施完

善尚待时日，所以近期对豆粕的影响不会太明显。所以预计整体粕类目前还是

受到供应端的利多影响以震荡偏多运行为主。相对于油脂来说，粕类应对供应

增加的库存情况不太良好，预计近期还是会处于油强粕弱的格局。 
 

 

! 1" 豆油库存# ! 2" 棕榈油库存#

  
数据来源：天下粮仓  大陆期货研究所 数据来源：天下粮仓  大陆期货研究所 
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! 3" 大豆库存# ! 4" 豆粕库存#

  
数据来源：天下粮仓  大陆期货研究所 数据来源：天下粮仓  大陆期货研究所 

 

! 5" 压榨开机率# ! 6" 棕榈油进口利润#

  
数据来源：天下粮仓  大陆期货研究所 数据来源：wind 大陆期货研究所 

! 7" 豆油粕比# ! 8" 豆菜粕价差#

  
数据来源：wind  大陆期货研究所 数据来源：wind 大陆期货研究所 
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! 9" 豆棕价差# ! 10" 菜豆价差#

  
数据来源：wind  大陆期货研究所 数据来源：wind  大陆期货研究所 

 

! 11" 菜棕价差# ! 12" #

 

 

数据来源：wind  大陆期货研究所  
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联系我们 

大陆期货研究所 

地址：上海市徐汇区凯旋路 3131 号明申中心大厦 26楼 

电话：021-54071958 
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