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油脂强势不改，天气炒作预备 

<油脂>2021.05.16 

 
上周国内油脂盘面震荡冲高，棕榈油还打

出了新高，在整体宏观大环境加持下的油脂目

前还是保持着强势的动力。 
美国农业部公布的最新 5 月供需报告显

示，美国 2021/22 年度大豆年末库存预估为 1.4
亿蒲式耳，市场预估为 1.38 亿蒲。2020/21 年度

大豆年末库存预估为 1.20 亿蒲式耳，市场预估

为 1.17 亿蒲式耳，4 月时预估为 1.20 亿蒲式

耳。美豆新季产量预估为 44.05 亿蒲式耳，单产

预估为 50.8 蒲式耳每英亩，种植面积预估为

8,760 万英亩，整体报告稍稍不及预期，CBOT
大豆报告当日回调后还是稳在了 1600 附近的为

位置，毕竟目前处于美豆生长的时间点，旱涝

寒的炒作总是会不期而遇，给本就正旺的豆类

加一把柴火。 
国内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，统计数据显示，上

周末国内豆油库存 70.4 万吨，周增 5.72 万吨，

去年同期 80.21 万吨；棕油库存 45.94 万吨，周

增 0.62 万吨，去年同期 48.7 万吨；菜油库存

30.46 万吨，周增 6.22 万吨，去年同期 20.27 万

吨。从总数来看，国内三大油脂的库存 146.8 万

吨，周度增加 12.55 万吨。去年同期国内三大油

脂总库存 149.17 万吨，今年较去年同期少 2.37
万吨。整体油脂库存还是处于低位，对价格整

体产生支撑。我们目前依旧是保持看多的观

点 。 
粕类这边，目前生猪存栏量依旧还在逐月

上涨，整体猪瘟的影响应该是可控范围，预期

其对豆粕的消费影响已经开始稳定化，常态

化，近期消费变化对其价格的影响不如供应端

的明显，月度数据来看，5 月大豆到港量为

1000 万吨，6 月为 1050 万吨,7 月为 790 万吨。

海关数据显示，去年同期 5 月大豆到港 938 万

吨，6 月 1116 万吨，7 月为 1009 万吨。目前大

豆供应基本恢复到往年水平，截至周五，我国

进口大豆库存量约在 806 万吨，去年同期库存

上海大陆期货有限公司  
地址：上海市徐汇区凯旋

路 3131 号 明申中心大

厦 26 楼 
邮编：200030  
电话：021-54071958  
信箱：dlqhyfb@126.com  
  
研究员  
姓名：袁徐超  
从业证号：F0235779 
投资咨询证号：Z0000045  
  
  
研究员  
姓名：余乐 
从业证号：F3059059  
电话：021-54071958   



  投资咨询业务资格：证监许可【2011!1457 号 
   策略研报<油脂油粕周报> 2021.05.16 
为 617 万吨，五年平均 705 万吨，本月累计到港 441 万吨。大豆开机率本周也

从之前的 50.92%上升到了 54.74%。供应端的压力也会越来越大，目前豆粕的

库存并不低，受到供应冲击的影响势必要比豆油明显，油强粕弱格局依旧存

在。虽然粕类目前基本面情况一般，但是受到供应端的利多影响预计还是以震

荡偏多运行为主。 
 

! 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 

 

! 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 
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! 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 

 

! 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 
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! 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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