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报告导读：

 豆粕菜粕：

 上周美豆期价震荡运行，主要因为美国农业部最新发布的每周种植报告中显示美豆优良率为 60%，高

于市场预期，可能是因为美豆主产区周末的降雨，有益于大豆生长，从而打压美豆价格。不过商品经纪行 StoneX

公司上周发布了对今年美国大豆的单产预测，低于美国农业部的当前预期，利多期价。8月是美豆生长的关键期，

市场对天气因素尤为敏感。具体来看，土壤墒情上，美国中西部土壤墒情仍旧很差；降水上，未来一周降水相对

充足，气温仍旧偏高，拉尼娜卷土重来概率较大；同时美豆干旱面积占比 31%，环比持平；美豆优良率 60%，环比

增加 2%，低于去年和五年同期均值，天气上总体来说是对于大豆生长有利的。菜粕方面，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。同时根据加拿大统计局的数

据，2021 年 6 月份菜籽压榨量比 5 月份增加近 9,600 吨，强劲的压榨量可能导致 2020/21 年度的期末库存可能比

目前预期的 70万吨更为紧张，对油菜籽价格有所支撑。

 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，国内生猪产能已经基本恢复正常水

平，出栏总量回归常态，再加上饲料成本同比上升影响，养殖户对行业失去信心，对后市猪价极其不看好，仔猪

补栏意愿异常低迷，造成仔猪市场供过于求，价格一败涂地，可能影响后期豆粕需求。不过目前正值水产旺季加

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。而上周油厂油菜籽的开工率以及压榨量都下降，给予菜粕期价支撑。

 库存上，目前豆粕注册仓单量正在逐步增加，豆粕库存压力较大。到了 8月份，大豆到港量会明显减

少，预计 8 月中旬后大豆库存或将逐渐回落。而国内大豆供应的回落，也导致豆粕的胀库压力有一定的缓解。而

菜粕方面，今年鱼类价格居高不下，水产养殖利润丰厚，刺激养殖户扩大水产养殖规模，水产饲料产量增加明显，

两广及福建地区油厂菜粕库存快速下降，库存已降至五年同期最低水平。

 目前进口大豆压榨利润有所修复，M09 基差仍为负值；目前盘面上豆粕波动较大， M09 暂观望，关注

美豆天气变化。油强粕弱的局势将继续保持，菜粕将跟随美豆及豆粕维持高位震荡，建议菜粕 2109 合约暂时观望。

 油脂：

 BMD 毛棕榈油期货转跌回升，目前已突破近期高点，主要受马棕出口量减少以及产量减少担忧的影响。

目前马来棕榈油出口增加，利多期价。CBOT 豆油期货上周转跌回升，跟随棕榈油走势。目前的美豆优良率为 60%，

高于市场预期，天气对于美豆生长的影响更加显著。

 国内方面，上周棕榈油库存下降，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。豆油库存持续回升，不过仍处于市场同期低位，给豆油价格带

来一定的支撑。

 目前三大油脂之间棕榈油最为强势，豆油次之，菜油最弱。棕榈油 09 合约基差走弱。盘面来看，棕

榈油突破前期高点，不过继续上行动能不大，P09暂观望；豆油 09 基差走弱，目前油脂版块偏强势，

Y09 前期空单止盈；OI09 合约可以继续空单持有。目前已到8月份，要关注资金移仓换月的情况。
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1.美豆主产区天气：未来一周降水相对充足，气温仍旧偏高，拉尼娜卷土重来概率较大

图 1. 美国大豆主产区温度及预测 图 2. 美国大豆主产区降水及预测

图 3. 北美洲当日气温 图 4. 美国未来七天降水

图 5. 美国未来七天气温 图 6. 厄尔尼诺及拉尼娜情况数据监测

数据来源：World Ag Weather、USDA、信达期货研究发展

中心



http://www.cindaqh.com/ 3 / 11 请务必阅读正文之后的免责条款部分

2.土壤墒情： 美国中西部土壤墒情仍旧很差。

图 7. 美国土壤墒情 图 8. 巴西土壤墒情

图 9. 阿根廷土壤墒情

数据来源：USDA、信达期货研究发展中心
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3.美国旱情：美豆干旱面积占比 31%，环比持平

图 10. 美国干旱情况监测 图 11. 美豆干旱情况统计

图 12. 美国干旱区域 图 13. 美豆干旱区域统计

数据来源：USDA、信达期货研究发展中心
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4.美豆播种进度：美豆优良率 60%，环比增加 2%，高于市场预期

图 14. 美豆优良率 图 15. 美豆开花率

数据来源：USDA、信达期货研究发展中心
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5.库存

图 16. 大豆港口库存 图 17. 主要粮油企业豆粕库存

图 18. 主要油厂菜粕库存 图 19. 主要粮油企业豆油库存

图 20. 国内棕榈油库存 图 21. 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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6.注册仓单量

图 22. 豆一注册仓单量 图 23. 豆粕注册仓单量

图 24. 菜粕注册仓单量 图 25. 豆油注册仓单量

图 26. 菜油注册仓单量 图 27. 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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7.利润

图 28. 国产大豆压榨利润 图 29. 进口大豆压榨利润

图 30. 油菜籽压榨利润 图 31. 棕榈油进口成本

数据来源：wind、信达期货研发中心
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8. 基差

图 32. 豆粕 09 合约基差 图 33. 菜粕 09 合约基差

图 34. 豆油 09 合约基差 图 35. 棕榈油 09 合约基差

图 36. 菜油 09 合约基差 图 37. 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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9. 价差

图 38. 豆粕 9-1 价差 图 39. 菜粕 9-1 价差

图 40. 豆油 9-1 价差 图 41. 棕榈油 9-1 价差

图 42. 菜油 9-1 价差

数据来源：wind、信达期货研发中心
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10. 跨品种价差

图 43. 9 月豆油豆粕比价 图 44. 9 月菜油菜粕比价

图 45. 9 月菜油豆油价差 图 46. 9 月豆油棕油价差

图 47. 9 月菜油棕油价差 图 48. 9 月豆粕菜粕价差

数据来源：wind、信达期货研发中心


