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天气炒作不佳，油脂供应偏紧预期松动，聚焦周初报告 

<油脂>2021.07.11 

 
上周国内油脂盘面整体是继续冲高，目前

恰逢每月的各大机构报告出台时间，需要谨防

报告风险，周一是 MPOB，周二是 USDA，建

议投资者等待方向信号后再操作。 
 
现货需求端： 

目前国内整体油脂需求处于季节性的消费

淡季，高温天气下油脂的食用消耗会减少，截

止到本周末，主流港口一级豆油现货指数在

9141 元，较前一周相比下跌 54 元；全国周度均

价在 9168 元，较前一周下跌 44 元。国内菜油

现货购销情况近期也比较清淡，本周末菜油现

货均价为 10299 元，均价下跌 408 元，跌幅为

3.81%。本周国内棕榈油现货随盘大幅上涨，价

格普遍上涨到 8500-8800 元之间，周度上涨了

200-100 元不等。整体现货方面豆菜油都反应不

佳，但是棕榈油方面由于当地疫情反复的原因

对增产预期有所影响，再加上印度对棕榈油进

口开始降税增加了产地出口的预期，使得近期

棕榈油需求比较强势。 
 
供应端： 

首先是原料产地端 
美豆目前天气好转，降雨缓解了干旱带来

的减产预期，但是具体的影响还是需要等到周

二的 USDA 报告出来，市场情绪在报告出来前

比较激动，按照目前的情况产量下调的概率应

该不是很大，但是谨慎投资者还是建议等待报

告指明方向后操作。 
棕榈油这边，由于马来西亚仍处于疫情封

锁之中，7 月 8 日，马来新增 8868 例新冠肺炎

确诊病例，这是马来西亚疫情爆发以来，单日

新增确诊病例第二高纪录。劳动力的短缺持续

损及马来西亚棕榈油产量，马来西亚棕榈油协

会预计 6 月产量仅较前月增长 1.6%，增幅远小

于一项市场调查预估的 7.5%。所以周一中午

MPOB 棕榈油 6 月的供需报告数据市场也有分

歧，按照此前的情况 6 月末的棕榈油库存回升
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应该比较大，但是增产预期不佳，所以报告和市场预期的偏差也是明日交易的

重点。 
菜籽这边加拿大大草原的干燥天气是市场的关注焦点。缺乏水分和过度炎

热给产地的作物带来极大压力。一些油菜籽花期提前关闭，这意味着豆荚发育

减少，产量降低。据推测，今年的收获量将在 1,600万到 1,800万吨之间，远低

于预期的 2,000万吨。再加上一直没有缓解的中加关系，菜籽在供应方面依旧

比较偏强。 
 
国内原材料进口方面 
船期统计显示，6 月大豆到港量预计在 1090万吨，7 月 1020万吨，8 月

750万吨。海关数据显示去年同期大豆到港量分别为 1116万吨、1009万吨、
960万吨。大豆进口预计八月会有所短缺，8，9 月份是比较容易炒作进口大豆

短缺的时间，因为时间点处于南美豆销售完毕，美豆尚未上市的青黄不接的时

候，在加上美豆炒作供应短缺的情况，整体后期国内大豆的供应还是偏紧为

主。 
菜籽方面，2021年 7 月油菜籽到港量为 18万吨，较上月预报的 24万吨到

港量减少了 6万吨，环比变化为-25.00%；较去年同期 15.3万吨的到港船期量

增加 2.7万吨，同比变化为 17.65%。由于中加关系的紧张，国内菜籽的进口一

直处于偏紧的情况。 
国内油脂库存方面 
统计数据显示，上周末国内豆油库存 103.1万吨，周增 3.54万吨，去年同

期 122.4万吨；棕油库存 37.28万吨，周增 1.11万吨，去年同期 43.04万吨；菜

油库存 46.81万吨，周增 4.42万吨，去年同期 19.08万吨。从总数来看，国内

三大油脂的库存 187.18万吨，周度增加 9.06万吨。去年同期国内三大油脂总库

存 184.51万吨，今年较去年同期多 2.67万吨。整体油脂的库存开始回升并且超

过了去年同期的水平，脱离了历史同期最低位的标签，但是整体来看还是处于

偏低的位置，但是对价格的支撑作用已然不强。 
国内油脂产量方面 
本周全国大豆开机率为 49.54%，上周为 49.34%，上月同期为 51.97%，去

年同期为 56.83%。本周全国油厂大豆压榨总量为 181.6万吨，较上周的 180.9
万吨增长了 0.7万吨。本周周国内主要油厂的油菜籽开机率较前一周有所增

长，整体上处于非常低水平。国内油菜籽厂平均开机率为 10.03%，较上周的

9.84%开机率增长 0.19%。本周全国油厂油菜籽压榨总量为 6.3万吨，较上周的

6.2万吨增加了 0.1万吨，其中进口油菜籽压榨量为 6.3万吨。整体油脂的供应

上面没有太大的变化，跟历史走势相近。 
 
总结： 
所以目前油脂整体消费上处于季节性的疲软期，对价格有所拖累，在供应

方面，天气变化，疫情的反复都是炒作热点，使得整体的价格目前还是在高位

震荡，供应上来看到美豆新豆上市之前供应预期还是偏紧，所以近一个月预计

油脂的价格还是以围绕着天气炒作，宽幅震荡为主。 
 
价差套利方面 
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目前豆棕价差已经有了比较大的回落，正好符合我们之前的策略推荐，虽

然目前已经到达我们的目标价位，但是由于现货端的豆棕价差还在继续走低，

所以套利策略可以继续保持。 
此外目前菜棕价差也来到了一个较低的位置，主要就是由于此前强势的棕

榈油所致，目前的棕榈油由于产量预期的不确定性，具体方向可以等到明日马

来 MPOB 报告出台，棕榈油库存超预期上涨是菜棕价差回升的一大信号。 
 
 
 

! 1" 豆油库存# ! 2" 棕榈油库存#

  
数据来源：中国粮油商务网  大陆期货研究所 数据来源：中国粮油商务网  大陆期货研究所 

 

! 3" 菜籽油库存# ! 4" 大豆库存#

  
数据来源：中国粮油商务网  大陆期货研究所 数据来源：中国粮油商务网  大陆期货研究所 
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! 5" 豆粕库存# ! 6" 大豆压榨开机#

  
数据来源：中国粮油商务网  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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