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信达期货豆类油脂早报
2021 年 10 月 28 日

报告联系人：农产品团队

联系方式：0571-28132591
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1. 据外电 10 月 27 日消息，巴西大部分地区新作大豆种植一周推进情况良好。尽管有些地区出现降雨，但机器仍以令人满意的速

度前进，这一时期的种植进展超过五年的平均水平但由于士壤含水量较高，南部各州开始出现延误。根据 SAFRAS& Mercado 进

行的一项调査，截至 10月 22 日，巴西 2021/22 年度作物种植完成了预期种植面积的 35.8%。这一百分比相当于大约 1425.8 万

公顷，总种植面积预估为 3982 万公顷。此前一周种植完成 21.1%。去年同期这一比例为 16.3%,五年平均值为 27.3%。

2. 据外电 10月 27 日消息，阿根廷农业部問二公布的一份报告显示，截至 10 月 20 日，阿根廷农户已经销售了 3,270 万吨 2020/21

年度大豆。大豆销售步伐落后于上一年，据官方数据，去年同期大豆登记销售量为 3,390 万吨。

3. 加拿大油籽加工商协会(COPA)网站最新发布的油将压榨数据显示，加拿大 2021 年 9 月油菜将压榨量为 778,402 吨，较此前一月

的 661,968 吨增加 17.59%。当月菜将油产量为 320,564 吨，较前月的 287,295 吨增加 1158%。当月菜将粕产量为 458,105 吨，

较前月的 382,007 吨增加 19.92%。
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外盘方面：芝加哥期货交易所(CBOT)大豆期货周三收高，但涨幅受限，交易商等待出口市场买盘增加的迹象，以及中西部地区收

割结果进一步明朗，近几日该地区的降雨导致农户无法收割。美豆出口检验量表现不佳，而在美豆收获进度保持良好的背景下，美豆

出口不畅可能导致库存堆积，压制美豆的价格。南美方面，巴西的播种进度也表现良好，在巴西豆播种面积也有所抬升的背景下，未

来巴西丰产的预期较强，对市场形成压力。

国内方面：上周国内大豆压榨量下滑，豆粕产出减少，加之饲料养殖提货速度加快，豆粕库存继续下降。1 后期大豆压榨量将止

降转升，但随着春节前生猪育肥需求增加，预计豆粕库存将继续下降。豆粕库存偏低一定程度上延缓价格下跌节奏。国内生猪养殖利

润回升，远期补栏积极性提高，饲料需求前景悲观预期缓解。不过近期油脂有一定的止跌迹象，油粕跷跷板显现重现，限制豆粕的反

弹力度。

技术分析：盘面上豆粕在 3200 点获得支撑，未来看支撑能否被有效突破。

关注点： 南美天气、美豆收割出口情况

策略建议：豆粕短期暂观望，菜粕未来偏弱震荡，逢高建立空单。
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外盘方面：BMD 毛棕榈油期货周三下跌，结束此前连续两日涨势走势，因市场对中国需求前景的担心重燃。分析师称，其他植物

油价格跌势也给市场带来拖累。船运调査机构ITS公布，10月 1-25 日棕榈油产品出口量为1,208,722 吨，较上月同期出口的1,375,463

吨减少 12.1%。，据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据显示，2021 年 10 月 1—20 日马来西亚毛棕榈油产量预估环比减少 3.34%。

高频数据来看，10月马棕前 20 日有所减产，前 25 日出口虽然减少，但降幅有所缩窄。

国内方面：棕榈油库存持续处在低位，为棕榈油的价格提供有力的支撑。另外，原油价格继续上涨，提振棕榈油作为生物柴油的

需求，加上印尼有暂停毛棕榈油出口的预期，以及马棕即将步入减产季，均支撑棕榈油的价格。不过，国家发改委等多部门重拳打击

大宗商品投机炒作，国内工业品市场出现高位急跌并可能形成下跌趋势，市场恐慌情绪可能冲击到油脂板块。

技术分析：棕榈油 01 期货目前高位震荡，而原油价格高位给予成本支撑。

关注点： 印尼、马来棕榈油产量出口

策略建议： 油脂版块未来保持强势，P01 逢低做多，Y01 逢低做多，OI01 逢低做多。
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1．相关数据
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2.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（马来西亚）进口利润

数据来源：wind、信达期货研发中心
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3.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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4.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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5.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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6. 基差

图 23. 豆粕 01 合约基差 图 24. 菜粕 01 合约基差

图 25. 豆油 01 合约基差 图 26. 棕榈油 01 合约基差

图 27. 菜油 01 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

7. 价差
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图 29. 豆粕 1-5 价差 图 30. 菜粕 1-5 价差

图 31. 豆油 1-5 价差 图 32. 棕榈油 1-5 价差

图 33. 菜油 1-5 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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且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。本报告基于我公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但我公司及其研究人员对这些信

息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，我公司不就报告中的内容对最终操

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。

8. 跨品种价差

图 34. 1 月豆油豆粕比价 图 35. 1 月菜油菜粕比价

图 36. 1 月菜油豆油价差 图 37. 1 月豆油棕油价差

图 38. 1 月菜油棕油价差 图 39. 1 月豆粕菜粕价差


