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信达期货豆类油脂早报
2021 年 8 月 6 日

报告联系人：农产品团队

联系方式：0571-28132591

行业消息

1. 据道琼斯 8月 5日消息，美国农业部(USDA)周四公布的出口销售报告显示，7月 29 日止当周，美国 2020/2021

年度大豆出口销售净增 1.14 万吨，较之前一周显著减少，且较前四周均值下滑 33%。市场预估为净减 10万吨

至净增10万吨。美国2021/2022年度大豆出口销售净增42.48万吨，市场预期为净增20-55万吨。美国2020/2021

市场年度豆粕出口销售净增 13.54 万吨，较之前一周増加 55%,较前四周均值增加 24%,市场预估为净增 5-30 万

吨。美国 2021/2022 年度豆粕出口销售净增 1.87 万吨，市场预估净増 2.5-12.5 万吨。美国 2020/2021 市场年

度豆油出口销售净增 3,200 吨，较此前一周增加 48%,较前四周均值显著增加，市场预估区间净減 1万吨至净增

1万吨。当周，美国大豆出口装船量为 21.56 万吨，较前一周減少 12%,但较前四周均值上升 4%。报告亦显示，

美国 2020/2021 年度大豆出口新销售 8.25 万吨；2021/22 年度新销售为 42.48 万吨。

2. 据外电 8月 5日消息，消息人士周四表示，印度 8月棕榈油进口量增加，多数新订单都给了印尼，而非马来西

亚，此前印尼毛棕榈油出口关税下调，对印度买家来说成了一个更合适的选择。马来西亚是全球第二大棕榈油

生产国和出口国，仅次于印尼。2020-21 市场年度(2020 年 11 月-2021 年 10 月)迄今，马来西亚一直是印度棕

榈油进口的首选供应国。

核心逻辑

大豆

粕类

外盘方面，CBOT 大豆期货周四连续第二日上涨，受助于最新的出口销售数据。美国大豆作物即将于 8月份进

入关键生长期，届时中西部地区的天气将愈加重要。美豆优良率高于市场预期，同时美豆的出口检验量表现不佳，

同样拖累美豆的价格。不过巴西方面，受近期价格下跌的影响，巴西农户减少了出口，缓解了部分市场的供应压

力。关注下周 USDA 公布的美豆的供需报告

国内方面，上周国内大豆压榨量下降，豆粕产出减少。需求方面，国内生猪存栏量、屠宰量及猪饲料产量增

加明显在一定程度上证明了生猪产业不断复苏;蛋价上涨以及肉雏苗价上涨预计养殖户补栏意愿增加，水产旺季

加上较高养殖效益等均有助于市场对豆粕的需求。同时近期疫情爆发，部分地区运输不畅，养殖场为保证饲料需

求，有提前备货的动作，支撑豆粕的价格。

库存上，虽然上周国内大豆压榨量出现回升，但大豆到港量也较大，部分油厂出现胀库现象。8 月大豆到港

量将明显减少，8月中旬后大豆库存或将逐渐回落。

目前进口大豆压榨利润仍为负值，M09基差走强；现在已到 8月份，要关注资金移仓换月的情况。目前盘面

上豆粕波动较大， M09暂观望，后期关注美豆天气。不过豆油下跌趋势明显，Y09 空单持有。

关注点：美豆天气、USDA 供需报告

油脂

外盘方面，马来西亚棕榈油期货周四收低，此前一交易日大幅上涨，受豆油走弱和 7月库存上升预期的影响。

但数据显示 7月出口下降，限制涨幅。马来西亚 7月棕榈油出口量环比減少 6.3%，表明需求萎靡，其中出口主要

受印尼出口对马来出口冲击的影响。而菜油方面目前加拿大大草原地区干旱持续令人担忧，仍对价格具有支持意

义，近期的气象预报显示天气将持续高温干燥。

国内方面，上周棕榈油库存减少，总体棕榈油的库存处于历史同期低值，给棕榈油带来支撑。近期进口棕榈

油利润较低，部分存在洗船的现象，限制国内棕榈油的供应。近期国内疫情有所抬头，市场担忧餐饮受冲击，影

响棕榈油的需求，对棕榈油价格有所打击。目前马来的疫情依然没有得到有效控制，市场对马棕产量的增长仍存

疑虑，支撑棕榈油价格。

棕榈油 09 合约基差走弱，盘面上棕榈油已过高点。现在已到 8月份，要关注资金移仓换月的情况。目前棕

榈油不具备做空条件，P09 暂观望。而菜油库存较高，叠加需求不旺，OI09 可以空单持有。

关注点：印尼、马来棕榈油出口
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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.产量和开工率

图 5. 油厂大豆周度压榨开工率 图 6. 油厂大豆周度压榨量

图 7. 国内豆粕周度产量 图 8. 国内豆油周度产量

图 9. 油厂油菜籽周度压榨开工率 图 10. 国内菜油周度产量
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3.库存

图 11. 大豆港口库存 图 12. 主要粮油企业豆粕库存

图 13. 主要油厂菜粕库存 图 14. 主要粮油企业豆油库存

图 15. 国内棕榈油库存 图 16. 华东地区主要油厂菜油库存

数据来源：我的农产品网、信达期货研发中心
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4.注册仓单量

图 17. 豆一注册仓单量 图 18. 豆粕注册仓单量

图 19. 菜粕注册仓单量 图 20. 豆油注册仓单量

图 21. 菜油注册仓单量 图 22. 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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5. 基差

图 23. 豆粕 09 合约基差 图 24. 菜粕 09 合约基差

图 25. 豆油 09 合约基差 图 26. 棕榈油 09 合约基差

图 27. 菜油 09 合约基差 图 28. 生猪主力合约基差

数据来源：wind、信达期货研发中心
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6. 价差

图 29. 豆粕 9-1 价差 图 30. 菜粕 9-1 价差

图 31. 豆油 9-1 价差 图 32. 棕榈油 9-1 价差

图 33. 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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作建议做出任何担保。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布前已使用或了解其中信息。

7. 跨品种价差

图 34. 9 月豆油豆粕比价 图 35. 9 月菜油菜粕比价

图 36. 9 月菜油豆油价差 图 37. 9 月豆油棕油价差

图 38. 9 月菜油棕油价差 图 39. 9 月豆粕菜粕价差


