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信达期货豆类油脂早报
2021 年 6 月 7 日

报告联系人：农产品团队

联系方式：0571-28132591

行业消息

1. 据外电 6 月 4 日消息，美国农业部(USDA)将于北京时间 6 月 11 日，周五零点
公布 6月作物供需报告。其中将包括阿根廷和巴西 2020/21 年度大豆和玉米产
量预估。受访的分析师平均预估，报告料显示巴西 2020/21 年度大豆产量料为
1.3616 亿吨，高于 USDA5 月预估的 1.36 亿吨。分析师平均预估，报告亦将显
示阿根廷 2020/21 年度大豆产量料为 4,661 万吨，低于 USDA5 月预估的 4,700
万吨。

2. 据道琼斯 6 月 4 日消息，美国农业部(USDA)周五公布的出口销售报告显示，5
月 27 日止当周，美国 2020/2021 年度大豆出口销售净増 1.78 万吨，较之前一
周下滑 68%,较前四周均值下滑 82%。市场此前预估为净减少 10 万吨至净增 20
万吨。美国2021/2022年度大豆出口销售净增18.03万吨，市场预期为净增0-40
万吨。当周，美国大豆出口装船量为 22.17 万吨，创下市场年度低位，较前一
周减少 25%,较前四周均值减少 25%。报告亦显示，美国 2020/2021 年度大豆出
口新销售 11.49 万吨；202122 年度新销售为 18.59 万吨。

核心逻辑

大豆

粕类

美豆天气方面，近两周可能面临干旱的天气，或对美豆出苗有所影响。
在美豆总体供应偏紧的预期下，市场对天气较为敏感，提振美豆的走势。从
豆粕基本面来看，巴西豆集中到港，会导致油厂开机率提升，豆粕库存持续
升高。5月 31 日，国内主要油厂豆粕库存 72 万吨，比上周同期增加 4 万
吨，比上月同期增加 16 万吨，比上年同期增加 17 万吨，比过去三年同期
均值减少 11 万吨。另外，人民币升值，也削弱了进口成本的高企的支撑作
用。不过下游生猪消费较好，部分弥补了因饲料替代作用导致的豆粕需求的
回落。另外，美豆总体供应偏紧，天气炒作可能会随时袭来。综合来看，短
期 M09 可多单持有，以 60 日均线为止损位。

影响因素：美豆天气、USDA 报告

油脂

从油脂基本面来看，随着巴西豆的大量到港，油厂的开机率不断攀升，
豆油的库存还在持续的上涨。5月 31 日，全国主要油厂豆油库存 75 万吨，
周环比增加 1万吨，月环比增加 12 万吨，同比减少 19 万吨，比近三年同期
均值减少 49 万吨。不过美豆依然供应偏紧，棕榈油虽然处在增产周期，但
库存压力有限，加上原油走高，对油脂的支撑作用增强。另外，美国以及加
拿大出现干旱天气，使得市场对全球油脂供应偏紧的预期升温，带动油脂走
强。综合来看，Y09q 前期多单继续持有，以前期 9200 点为止盈位。

影响因素：美豆天气、国内政策
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1.利润

图 1. 国产大豆压榨利润 图 2. 进口大豆压榨利润

图 3. 油菜籽压榨利润 图 4. 棕榈油进口成本

数据来源：wind、信达期货研发中心
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2.库存

图 5. 大豆港口库存 图 6. 主要粮油企业豆粕库存

图 7. 主要油厂菜粕库存 图 8. 主要粮油企业豆油库存

图 9. 国内棕榈油库存 图 10. 菜油沿海库存

数据来源：我的农产品网、信达期货研发中心
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3.注册仓单量

图 11. 豆一注册仓单量 图 12. 豆粕注册仓单量

图 13. 菜粕注册仓单量 图 14. 豆油注册仓单量

图 15. 菜油注册仓单量 图 16. 棕榈油注册仓单量

数据来源：wind、信达期货研发中心
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4. 基差

图 17. 豆粕主力合约基差 图 18. 菜粕主力合约基差

图 19. 豆油主力合约基差 图 20. 棕榈油主力合约基差

图 21. 菜油主力合约基差

数据来源：wind、信达期货研发中心
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5. 价差

图 22. 豆粕 9-1 价差 图 23. 菜粕 9-1 价差

图 24. 豆油 9-1 价差 图 25. 棕榈油 9-1 价差

图 26. 菜油 9-1 价差

数据来源：wind、信达期货研发中心
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数据来源：wind、信达期货研发中心
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6. 跨品种价差

图 27. 9 月豆油豆粕比价 图 28. 9 月菜油菜粕比价

图 29. 9 月菜油豆油价差 图 30. 9 月豆油棕油价差

图 31. 9 月菜油棕油价差 图 32. 9 月豆粕菜粕价差


