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长安研究——油脂油料日报 

油脂油料日报  报告日期：2021 年 3 月 5 日 

猪瘟疫情继续拖累豆粕需求，油强粕弱格局延续 
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品种合约 

3.3 

收盘价 

3.4 

收盘价 

涨跌 涨跌幅 

美豆 05 1407.3 1410 +2.8 +0.2% 

M2105 3403 3343 -52 -1.53% 

OI105 10462 10560 +98 +0.94% 

Y2105 8816 8972 +156 +1.77% 

P2105 7360 7466 +106 +1.44% 
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1、美豆方面： 

USDA 周四公布的出口销售报告显示，截止 2 月 25 日当周，美国 2020/21 年度大豆出口销售净增 33.4

万吨，较之前一周显著增加，较前四周均值减少 33%，市场此前预估为净增 10-50 万吨，符合预期。当周

美国大豆出口装船量为 116.08 万吨，较前一周增加 18%，但较前四周均值减少 22%，其中，对中国大陆出

口装船 32.06 万吨。 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所周四表示，降雨的中断，加上过去七天的高温天气，使中部和南部大部分

种植区的农作物状况恶化，如果未来几周关键产区降雨量不足，可能下调对阿根廷 2020/21 年度大豆产量

的预估，届时产量或较 4600 万吨调降。 

农业咨询机构 AgRural 称，截至上周尾段，巴西 2020/21 年度大豆收割率为 25%，当周进度推进 10%，

但仍远低于去年同期的 40%的收割率。 

巴西产量：咨询机构 StoneX 周一称，巴西 2020/21 年度大豆作物产量料达到 1.3348 亿吨，高于 2 月

预估的 1.3277 亿吨。 

2、棕油产地方面： 

分析师平均预期马来西亚 2 月棕榈油产量较 1 月增加 5.8%至 119 万吨，出口或环比增加 0.5%至 92.25
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万吨，2 月底棕榈油库存料较前一个月增加 7%。关注本月 10 日公布的 MPOB 月度报告情况。 

高频出口数据：船运调查机构 ITS 最新公布的数据显示，马来西亚 2 月棕榈油出口量为 100.144 万吨，

较上月的 105.9222 万吨降 5.7782 万吨，降幅达 5.45%。2 月全月出口的下降与其只有 28 天有关，不过也

反映出出口较 1 月并未有大幅明显改善，限制马棕期价上行幅度。 

马来西亚产量数据：SPPOMA 公布 2 月 1 日-28 日马来西亚棕榈油产量比 1 月同期增加 9.27%，单产

增 4.43%，出油率增 0.92%。 

3、国内市场方面 

大豆库存：本周油厂开机率回升幅度不大，进口大豆仍陆续到港，使上周大豆库存继续增加，但增幅

缩小，截止 2021 年 2 月 26 日当周，国内沿海主要地区油厂进口大豆总库存量 502.33 万吨，较前一周的

476.04 万吨增加 26.29 万吨，增幅 5.52%，较去年同期的 438.6 万吨增加 14.53%。 

豆粕库存：春节后油厂开机率回升，但需求仍未明显回暖。截止 2 月 26 日当周，国内沿海主要地区

油厂豆粕库存总量为 74.86 万吨，较前一周增幅 7.42%，较去年同期增加 104.7%。 

油脂库存：截止 2 月 26 日，国内豆油商业库存为 84.74 万吨，较前一周的 87.36 万吨增加 2.62 万吨，

降幅 3%，较上月同期的 80.95 万吨增加 3.79 万吨，增幅 4.68%，较去年同期的 119.78 万吨降幅为 29.25%，

五年均值为 114.83 万吨；全国港口食用棕榈油总库存为 67.37 万吨，较前一周的 67.45 万吨降 0.1%，较上

月同期的 60.49 万吨增幅 11.37%，较去年同期 92.63 万吨降幅 27.27%。上周菜籽油厂开机率继续回落，导

致两广及福建地区菜油库存下降至 2.25 万吨，较前一周的 3.16 万吨下降 9100 吨，降幅 28.8%，较去年同

期的 5.9 万吨降幅 61.86%。 
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豆粕：美豆周度出口数据符合预期，南美天气未明显改善之下，阿根廷产量存有下调预期，美豆支撑

较为强劲。国内库存小幅增加，但因近期大豆到港偏低，之后部分油厂或有停机现象，供应难以明显增加，

但非洲猪瘟疫情严重拖累豆粕需求端的表现，豆粕短期料震荡磨底，投资者顺势短差或观望操作为主。 

油脂：马棕 2 月出口较 1 月环比下滑，同时产量预期有所增加，产地库存重建预期或有前移，施压油

脂上方空间，不过目前成本端美豆高位震荡，近期国内大豆到港量偏低，开机率恢复或偏缓，且最新公布

的三大油脂库存数据依然未改偏低格局，油脂的多头格局难言转势，但伴随期价上升至历史高位，单边做

多的风险收益比降低，追高需谨慎，前多轻仓续持为主。 
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图 1：美豆出口净销售                   单位：吨  图 2：我国进口大豆港口库存             单位：吨  
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图 3：CNF 进口价                  单位：美元/吨  图 4：进口大豆压榨利润               单位：元/吨  
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图 5：全国大豆压榨量                单位：吨  图 6：豆粕库存               单位：吨  
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图 3：棕榈油基差变化                  单位：元/吨  图 4：菜油-豆油价差               单位：元/吨  
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图 5：菜油-棕榈油价差                单位：元/吨  图 6：豆油-棕榈油价差               单位：元/吨  
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图 7：棕榈油港口库存                      单位：万吨  图 8：棕榈油商业库存                 单位：万吨 
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图 9：豆油商业库存                      单位：万吨  
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