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 假期外盘走势

美豆主力合约日线图 马棕油主力合约日线图美豆油主力合约日线图

期货市场：五一假期期间芝加哥期货交易所（CBOT）农产品期货主力合约集体上涨，自2021年4月30日15：00至5月5日收

盘，CBOT大豆涨幅2.81%；CBOT豆油涨幅6.28%；马来西亚BMD交易所棕榈油期货主力合约涨幅达到3.67%。

假期期间美豆新作播种进度良好，天气较为正常，但美豆市场的交易焦点并未完全落在此因素上，而更多的受到周边市场

的提振，一是可再生能源预期推动下的美豆油，二是南美减产和美国较强的出口预期下的美玉米。



供需偏紧背景下，种植期天气炒作为后市关键

美豆播种全面展开，且播种节奏有所加快，但整体略低于预期值，但高于去年同期，且明显快于五年平均水平

Ø 美国农业部USDA在每周作物生长报告中公布，截至2021年5月2日，美国大豆种植率为24%，低于市场预期的25%，

之前一周为8%，去年同期的21%，五年均值11%。其中进展最快的密西西比州完成54%，爱荷华州和伊利诺伊州种

植率已超出40%，均明显快于正常水平。

Ø 天气预测：

本周四之前气温接近至高于正常水平。本周四至周五，天气大体干燥。

Ø 作物影响：

三角洲时而会出现阵雨，可能导致播种有所推迟。

中西部地区土壤墒情增加且温度升高，对大豆播种有利。



南美大豆上市，出口逐步放量

Ø 巴西产量：

咨询机构Datagro公司称，预计2020/21年度巴西大豆产量达到创纪录的1.3614

亿吨，高于4月初预测的1.3547亿吨。如果预测称为现实，将比2019/20年度的

产量提高6%。本年度巴西大豆播种面积预计为3890万公顷，与3月初的预测一

致，比上年增加4%。

Ø 巴西出口：

巴西政府本周一发布2021年4月商品出口数据显示，4月巴西大豆出口量为

1738.3862万吨，高于上年同期的1485.4934万吨。



南美大豆上市限制美豆出口

Ø USDA出口销售报告：

截至4月22日的一周，美国2020/21年度大豆净销

量29.25万吨，2021/22年度大豆净销量43.9万吨，

此前市场预期在10-70万吨；其中向中国净销售

2020/21年度大豆6.25万吨，2021/22年度大豆19.8

万吨，装船1.07万吨。

美国农业部USDA发布最新一期周度出口销售报告

之前，交易商预期，截至4月29日当周，美国

2020/21年度大豆出口销售介于净减10万吨至净增

20万吨，2021/22年度大豆销售量料净增10-60万

吨。

USDA美豆出口净销售

USDA出口检验报告：

USDA周一公布数据显示，截至2021年4月29日当周，

美国大豆出口检验量为14.3418万吨，低于预估区间

15-30万吨，当周对中国的大豆出口检验量为7738吨，

占出口检验总量的5.4%。



增产偏低&出口良好，马棕库存拐点未至

MPOB： 2021 年 3 月底马来西亚棕榈油库存为 145 万吨，环比 2月底增加11.54%，虽然环比有所增加但仍处于五年同期最低位置。产量方

面，3月为 142.3 万吨，环比增加28.2%，月度报告显示3月产量恢复较好，但后期产量恢复的持续性仍取决于劳动力恢复节奏。

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月全月产量增幅为4.11%，仍然是一个增产偏低的状况。

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，关注本月10日即将公布的MPOB报

告数据，目前市场预期产量增加9%，基本处于正常增产进度，不过仍需关注出口表现带给产地库存的影响。

马来西亚棕榈油产量（吨）



高频出口数据：

船运调查机构ITS公布的数据显示，马来西亚4月全月棕榈油产品出口量分别为139.7961万吨，较3月出

口量增加10.1%；

船运调查机构SGS最新公布的数据显示，马来西亚4月全月棕榈油出口量为141.3094万吨，较上月同期

增幅13.4%。出口的良好表现带动马来西亚棕榈油盘面本周出现攀升。

马来西亚棕榈油出口量（吨） 船运机构出口数据（吨）

增产偏低&出口良好，马棕库存拐点未至



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107.8万吨，

广西地区71万吨。

5月份到港预估1070万吨，6月份进口大豆到港最新预估为930万吨，二季度大豆到港将有明显增加。

进口大豆港口库存（吨）进口大豆当月值（万吨）



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。

由于近期外盘的强势格局，压榨利润处于同期低位区间，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





菜籽菜油到港料有限，菜油库存回升幅度有限

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



价格过高抑制采购积极性，基差或有回落

从现货端的油脂需求来看，目前价格处于绝对高位，叠加强现实弱预期的格局，使得

下游采购积极性受到抑制，3月底以来，下游基本随用随采，现货整体成交较为清淡；五一

节前终端储备实物库存带动现货成交有所改善。不过，自3月中旬以来，远月销售还是缓慢，

市场对后期基差并不十分乐观。 



强现实拐点未至，油脂或阶段性偏强

观点：假期期间美豆天气较为正常，作物生长报告数据高于五年均值，但在偏低结转库存的

背景下本年度种植期天气炒作效应将仍然较强，叠加外盘美豆油的偏强格局，美豆盘面假期

上行，给予国内油脂油料成本支撑；马来西亚棕榈油出口较好，产量恢复弱于预期，整体库

存修复进程偏慢，马棕盘面假期上涨对国内油脂也产生一定利多，国内方面三大油脂库存均

处于低位，随着巴西出口的加快，到港量的增加或刺激国内油厂开机提升，但综合考虑榨利

以及豆粕库存状况，豆油库存企稳至回升仍需时日，棕榈油也在进口利润的制约下买船不佳，

限制库存回升。总体来看，油脂仍存阶段性偏强的可能，但风险也在累积，建议前多谨慎持

有，未持仓者顺势短差操作，注意控制仓位。

关注点：USDA月度供需报告、MPOB月度供需报告
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