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油脂行情走势回顾

豆油主力合约日线图 菜油主力合约日线图棕榈油主力合约日线图

期货市场：上周国内油脂盘面继续上涨，截至上周五，连盘豆油主力09合约授予8708元/吨，较前一周涨幅5.58%；棕榈油

主力09合约报收于7652元/吨，涨幅7.84%；菜油主力09合约报收于10848，周涨幅4%。

现货市场：4月19日-23日当周，国内豆油现货行情跟盘上涨，沿海一级豆油主流价位9510-9800元/吨；沿海24度棕榈油全

国均价8537元/吨，较前一周涨幅扩大；当周全国沿海菜油指数在11318元/吨，较前一周涨370元/吨，涨幅3.38%。



美豆春播天气炒作初现，点燃上涨情绪

 美国中西部天气：周一至周二天气大多干燥。周三至周五有零星阵雨。周一至周三气温接近至高于正常水准，周

四至周五气温接近至低于正常水准。

 作物影响：三角洲时而会出现阵雨，可能导致播种有所推迟。上周北部地区较为寒冷的气温可能引发一些霜冻问

题。中西部土壤墒情对大豆播种有利。



美豆春播天气炒作初现，点燃上涨情绪

 USDA出口销售报告：

4月15日当周，美国2020/21年度

大豆净销售较前一周下降29%。

USDA美豆出口净销售

 美国国内陈季大豆库存紧张，此外，市场担心美国寒潮可能威胁新季作物产量前景，令阿根廷布交所将2020/21年度大

豆产量下调200万吨亦提振美豆价格，但需警惕美豆近期接连上涨后的短线调整风险。

美豆主力合约日线图



进口大豆到港量料将逐步回升

据天下粮仓初步调查统计，2021年4月份国内各港口进口大豆预报到港117船759.7万吨。到港分地区统计：东北地

区71.5万吨，华北地区85.4万吨，山东地区150.2万吨，华东地区238.3万吨，福建地区35.5万吨，广东地区107.



开机率有所回升，但榨利影响回升幅度

据天下粮仓初步调查统计，2021年4月17日-23日当周，国内油厂开机率继续回升，全国各地压榨总量1779000吨

（出粕1405410吨，出油338010吨），较前一周1617000吨增加162000吨，增幅10.01%，当周大豆压榨开机率为50.17%，

较前一周增幅4.57%，预计本周大豆压榨开机率将继续回升，压榨量预计在186万吨左右。

随着近期外盘强势，国内油脂油料跟随上行，进口大豆压榨利润已较低位有所回升，但目前仍处于同期低位区

间，叠加豆粕需求方面仍然受制于猪瘟疫情的影响，提货并未放量，因此预计豆油供应仍受限制。

进口大豆压榨利润



豆油库存处于同期偏低水平

截止4月16日，国内豆油商业库存为59.25

万吨，较前一周的62.26万吨下降3.01万吨，降

幅4.83%，较上月同期的74.83万吨降15.58万吨，

降幅20.82%，较去年同期的102.77万吨降幅为

42.35%，五年均值为110.25万吨。

国内豆油商业库存（万吨）



马棕出口表现良好，库存累积速度弱于预期

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4月1-20日棕榈油出口量为813946吨，较上月同期增

幅10.8%，出口持续偏强利多马棕期价。

船运调查机构SGS最新公布的数据显示，马来西亚4月1-20日棕榈油出口量为826908吨，较上月同期的

733668吨增幅12.7%。

马来西亚棕榈油出口量（吨） 船运机构出口数据（吨）



后期产量增速或取决于劳动力恢复节奏

MPOB： 2021 年 2 月底马来西亚棕榈油库存为 130.08 万吨，环比 1月底减少 1.8%，创下五年来的最低水平。产量方面，2 月为 110.559 万

吨，环比降低 1.85%，连续第五个月下滑，产量恢复因天气多雨与疫情导致劳工短缺依然不尽如人意。

高频产量数据：

MPOA：MPOA最新公布的数据显示，4月1-20日马来西亚棕榈油产量环比增加6.38%。

SPPOMA：4月1日-20日马来西亚棕榈油产量比3月同期下降0.1%，单产增0.88%，出油率减少0.19%。

目前产量恢复进度低于预期，主要受制于劳动力短缺影响，后期产量恢复进度取决于劳动力恢复节奏，不过在增产周期背景下，中长期产

量上升的概率依旧较大。

马来西亚棕榈油产量（吨）



棕榈油进口负利收敛，进口量预计小幅增加

根据天下粮仓最新了解，4月棕榈油进口量预计为55万吨，较上

周预估值增加7万吨，5月进口量预计为58万吨（其中24度43万吨，工

棕15万吨）。

国内棕榈油商业库存近几周震荡下行。截止上周四，全国港口食

用棕榈油总库存为40.91万吨，较上月同期的49.4万吨降幅17.19%，

较去年同期59.85万吨降幅46.3%。

国内棕榈油商业库存（万吨）



菜籽菜油到港料有限，国内库存低位回升幅度有限

根据cofeed统计，4月有23.9万吨加菜籽到，5月有18万

吨加菜籽到。毛菜油到港量预计为：4月13万吨，5月10万吨。

截止4月16日，菜籽油厂开机率明显回落，但提货速度放缓，

导致两广及福建地区菜油库存增加至3.3万吨，较前一周的

2.65万吨增加6500吨，增幅24.5%，较去年同期的2.6万吨增

幅26.92%。

中短期：菜籽、菜油进口预报到港有限，菜油库存低位

回升幅度或受限



临近节日油脂波动或加剧，前多注意利润保护

成本端：美豆播种期天气炒作出现，盘面持续拉上；马棕虽处于增产周期，但4月增产幅度不

及预期，叠加出口表现良好，马棕库存恢复受限。

供应端：大豆到港量逐渐上升，压榨开机有回升预期，但菜籽菜油和棕榈油到港增幅有限

需求端：据天下粮仓数据显示，近期油脂下游提货环比下降，成交累计同比负增长

库存：国内豆棕油库存环比下降，三大油脂库存均处低位

观点：美豆表现持续偏强，马棕目前的库存恢复进度仍偏缓慢，此外，国内三大油脂库存仍处

于低位，目前基本面偏紧格局未改，不过随着大豆到港量的增加，压榨开机率的持续回升，豆

油供应或将有所增加，叠加棕榈油一直到9-10月都处于持续增产的周期，产量回升预期依然较

强，同时也需关注在油脂创出新高后，多头在五一节前或有获利了结意愿，本周谨防盘面调整

风险，建议前多适当止盈保护利润。

风险因素：五一节前资金波动加剧、豆油收储抛储存不确定性
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