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一、蛋白粕市场分析 研究所

4免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货

本周行情回顾：本周CBOT大豆先扬后抑，前三个交易日，美豆大幅走高，主要反映了市场人士预期中国可能在中美两国元首会晤前购买美国大豆。此外原油走高也提振美豆。5月USDA供需
报告利多出台，美国农业部公布的2026/27年度大豆库存和产量预估低于市场预期。美国农业部预计，到2026/27市场年度末，美国大豆库存将当前市场年度末的3.4亿蒲式耳降至3.1亿蒲式
耳，低于分析师预期的3.64亿蒲式耳。美国小麦价格急剧上涨也对玉米和大豆期货构成提振。周三美豆粕涨停继续给美豆带来提振，美豆不断刷新高点。周四美豆高位回落，当日跌幅达2.9%
，因为市场对中国可能提高大豆采购目标的希望破灭。美国财政部长贝森特周四表示，中国现有的采购承诺意味着“大豆问题已经得到解决”。此外出口销售数据创市场年度低点。美国加工
厂季节性停工，大豆压榨量预计放缓。中美领导人会晤后并没有释放出更多美豆出口的信息，美豆陷入涨预期，跌现实的逻辑中。不过由于国际原油相对坚挺，美豆在1200美分/蒲式耳附近震
荡徘徊。受此影响，国内连粕市场也跟随美豆冲高回落，但幅度弱于外盘。周初美豆的走高带来成本驱动，国内外资机构积极做多，连粕主力合约最高冲至3073元/吨，周四夜盘连粕跟随美豆
跳低开后低位震荡，主力合约跌至3000元/吨附近。国内豆粕现货波动有限，近月基差稳中趋降，宽松供应预期限制价格涨幅，饲料厂维持刚需补货。连粕未能摆脱3月以来的波动区间。

国内外大豆价格走势 连豆粕及郑菜粕价格走势
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1、美国市场—美豆出口情况 研究所

5免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：USDA、国信期货

美豆本年度销售美豆当周检验数量

USDA出口检验：美国大豆出口检验量较一周增长30%，比去年同期增长49%。截至2026年5月7日的一周，美国大豆出口检验量为655,294吨，上周为修
正后的505,468吨，去年同期为439,814吨。报告发布前分析师预期大豆出口检验量为53万吨。2025/26年度迄今美国大豆出口检验总量达到33,980,204吨
，同比减少22.7%，上周减少23.5%，两周前减少24.0%。2025/26年度迄今美国大豆出口达到全年出口目标的81.1%，上周为79.4%。
截至2026年5月7日的一周，美国对中国（大陆地区）装运336,638吨大豆，作为对比，前一周装运200,896吨。作为对比，2025年同期装运0吨（因为受到
特朗普发起全球关税战影响），2024年同期装运72,471吨。
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1、尼诺指数 研究所

6免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货



1、北美市场—美豆播种进度 研究所

7免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货

美国农业部发布的作物进展报告显示，美国大豆播种工作继续推进，领先去年以及历史均值，也是历史同期最快进度。截至5月10日，美国18个大豆主产州（占到全国种植
面积的96%）的大豆播种进度为49%，一周前33%，高于去年同期的45%，也高于五年均值36%。在中西部主产州，伊利诺伊大豆播种进度为57%（上周46%，五年均
值47%），印第安纳种植进度为51%（上周44%，五年均值32%），衣阿华种植进度60%（上周27%，五年均值48%）。大豆出苗率为20%，一周前13%，去年同期
16%，五年均值12%。3月底美国农业部发布的播种意向数据显示，报告显示，2026年大豆种植面积预计为8470万英亩，同比增长4%，但低于市场此前预期的8555万英
亩。



1、北美市场—美国 研究所

8免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、worldagweather、国信期货

缓解干旱的阵雨点缀着南部，一些最大的降雨（2至4英寸或更多）
从墨西哥湾沿岸中部地区落到阿巴拉契亚山脉南部。然而，并非南
方所有地区都经历了干旱缓解，因为大西洋中部和南部海岸沿线和
附近只下了小雨。雨从密苏里州延伸到俄亥俄州的中西部下游，但
尽管天气寒冷，玉米带的其他地区仍有许多实地考察的机会。事实
上，干旱天气主导了美国中北部和南部高平原地区，后者的一些生
产者在种植前等待降雨。在其他地方，有益的降水——雨和湿雪—
—降落在落基山脉和高平原的中部，而落基山脉西部则普遍温暖干
燥。西部的温暖促进了田野调查和作物开发，但也增加了灌溉需求
。在加利福尼亚州北部、大盆地北部和西北部的部分地区，每周平
均气温比正常温度高出5至10°F。相反，除佛罗里达半岛外，落
基山脉以东的凉爽天气使人们对冬小麦和盛开的水果的霜冻和冰冻
担忧持续到南部的中部高平原和俄亥俄河谷。在俄亥俄河谷和东南
部的大部分地区，以及从达科他州延伸到大湖上游地区的一个单独
地区，读数平均比正常值低至少5°F。



1、国内外油籽市场 研究所

9免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

1、美豆市场：美国农业部的供需报告显示，本月首次预测美国26/27年度大豆产量为44.35亿蒲，同比增加4.06%，但略低于市场预期的44.50亿蒲。反映了趋势产量和增加的收获面积。大豆
压榨量估计为27.50亿蒲，比2025/26年的预测增加1.2亿蒲式耳，这得益于有利的压榨利润和对豆油作为生物燃料原料的强劲需求。出口量估计为16.30亿蒲，同比增加6.54%。关税措施限制
了对美国最大出口市场中国的出口。尽管美国大豆出口预计将在2026/27年增长，但由于南美的大量供应加上美国的强劲需求限制了出口增长，美国在全球贸易中的份额可能会继续长期下降。
26/27年度美豆期末库存估计为3.10亿蒲，同比降低0.3亿蒲或8.82%，也低于市场预期的3.65亿蒲。

与此同时，USDA对25/26年度也进行了相应的调整，美国2025/26年度大豆期末库存下调1000万蒲至3.4亿蒲，主要反映了出口下调1000万蒲，而压榨上调2000万蒲。

南美大豆市场：USDA预估巴西26/27年度大豆产量预计为1.86亿吨，比2025/26年度增加600万吨；阿根廷新季大豆产量预计增加200万吨，达到5000万吨。巴西和阿根廷的2025/26年度大
豆产量预估维持不变。

全球市场：USDA首次预测2026/27年度全球大豆产量将达到创纪录的4.4154亿吨，同比增长1394万吨或3.26%。全球大豆压榨量将达到创纪录的3.8314亿吨，上年3.6953亿吨；全球大豆出
口量将达到1.8922亿吨，上年1.8657亿吨；期末库存1.2478亿吨，低于上年1.2513亿吨。

美豆油市场：美国农业部的供需报告显示，2026/27年度美国豆油产量预计为325.90亿磅，同比增加6.24%；用于生产生物燃料的豆油用量估计为178亿磅，同比增长25.25%；豆油出口量估
计为4亿磅，远低于上年的12亿磅。2026/27年度豆油年度均价估计为70美分/磅，高于上年的63美分/磅。值得注意的是，2025/26年度生物燃料生产中的豆油用量预估上调2亿磅至142亿磅。

美国农业部的供需报告显示，2026/27年度美国豆粕产量估计为6502.5万短吨，同比增加3.8%。出口量估计为2170万短吨，同比增加9.6%。豆粕期末库存预计为45万短吨，与上年持平。豆
粕年度均价估计为310美元/短吨，低于上年的315美元/短吨。美国2025/26年度豆粕出口预估上调40万短吨至1980万短吨，国内用量上调35万短吨至4357.5万短吨。这些调整抵消了产量预估
上调，导致期末库存稳定在45万短吨。

2、周二，美国三家小麦期货市场急剧飙升，其中CBOT小麦和KCBT小麦期货均涨停，主要反映了美国农业部预测今年美国小麦产量将降至1957年来的最低水平，冬小麦作物长势持续恶化。

3、巴西全国谷物出口商协会（ANEC）发布的周度调查显示，2026年5月份巴西大豆出口量将达到1600万吨，高于一周前预估的1453万吨。虽然低于4月份创下的单月最高纪录1624万吨，但
是比2025年5月份的1418万吨提高12.8%。

4、咨询机构Datagro的分析师预测，巴西下个年度的大豆种植面积仅同比增长1.7%。上次大豆种植面积增幅低于2%是在2016/17年度。Datagro预测2026/27年度巴西大豆总种植面约为5000
万公顷，高于2025/26年度的4920万公顷。巴西农户将在9月份开始种植新季大豆。该公司还预测2026/27年度巴西大豆产量将达到创纪录的1.87亿吨，高于今年的预估产量1.83亿吨。

5、近期，美国柴油价格持续攀升，全国平均价格仅比历史最高纪录低约20美分，多州已创下新高，部分地区甚至超过每加仑6美元。加州平均价格更是突破8美元，成为全国最高。柴油价格涨
幅超过汽油，给农业生产带来额外成本压力。随着2026年农作季深入，高柴油成本将持续对农户生产和物流形成压力，成为今年农业经营的重要不确定因素。

6、中国农业部的5月份报告显示，2026/27年度中国大豆进口量预计为9550万吨，同比降低7.6%，因母猪存栏减少导致豆粕需求疲软。这份报告也加剧了市场的悲观情绪。

7、美国财政部长斯科特•贝森特周四表示，中国现有的采购承诺意味着“大豆问题已得到解决”，这一表态降低了市场对中国进一步提高采购目标的预期。周四中美两国元首在北京举行会晤。
贝森特周四表示，根据釜山协议，中国承诺未来三年内大量采购美国大豆，所以大豆问题真的已经解决了。去年10月底，中美元首在韩国釜山会晤并达成贸易休战协议。根据美国白宫公布的协
议内容，中国承诺未来三年每年至少买入2500万吨美国大豆。交易员和分析师表示，由于中国国内需求疲软，加上巴西大豆价格具有竞争力，中国不太可能在去年10月做出的采购承诺基础上增
加采购量。

数据来源： JCI、CFO、国信期货



2、大豆--港口库存及压榨利润 研究所

10免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

按照汇易网统计，本周国内现货榨利小幅回落，但仍处于亏损，但盘面榨利继续回落。内盘走势明显弱于外盘。

中国粮油商务网监测数据显示，截止到本周末，国内港口的进口大豆库存总量约为856.55万吨，过去5年平均周同期库存量：684.38万吨，这样理论上港
口进口大豆库存可压榨天数为34天，而安全大豆压榨天数为17天。预计到下周末时，港口大豆理论库存为504.00万吨，大豆到港约530.99万吨。

国内大豆库存及库存消耗 大豆压榨利润
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2、大豆—进口成本及内外价差 研究所

11免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：粮油商务网、汇易网、WIND、国信期货

按照粮油商务网、汇易网统计，6月船期美湾到港进口大豆成本（加征关税）4655元/吨，（正常关税）4252元/吨（CNF升贴水291美分/蒲式耳）。巴西6月到港进口大豆
成本3899元/吨（ CNF升贴水165美分/蒲式耳）。本周巴西升贴水小幅回升。

进口大豆CNF对比
进口大豆升贴水对比
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3、豆粕---大豆开工率和豆粕库存 研究所

12免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

大豆开工率
豆粕库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至第19周末(5月9日）国内主要大豆油厂的大豆开机率较上周有所下降，整体上处于正常水平。国内油厂平均开机率为43.17%，较上周的44.46%开机率下降
1.29%。本周全国油厂大豆压榨总量为161.32万吨，较上周的166.14万吨下降了4.82万吨，其中国产大豆压榨量为2.37万吨，进口大豆压榨量为158.95万吨。

中国粮油商务网监测数据显示，截至2026年第19周末，国内豆粕库存量为36.25万吨，较上周的44.43万吨减少8.18万吨，环比下降18.41%；合同量为596.13万吨，较上周的470.54万吨增
加125.59万吨，环比增加26.69%。其中：沿海库存量为29.97万吨，较上周的35.00万吨减少5.03万吨，环比下降14.37%；合同量为544.72万吨，较上周的425.89万吨增加118.83万吨，
环比增加27.90%。



3、豆粕、菜粕---周度表观消费量 研究所

13免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

粗略预估，当周（19周）豆粕表观消费量为135.09万吨，上周同期为136.23万吨。

豆粕表观消费量 菜粕表观消费量
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3、豆粕---基差分析 研究所

14免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

豆粕区域基差 豆粕基差分析
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4、菜粕—菜籽开工率及压榨量 研究所

15免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

菜籽开工率 菜粕库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至第19周末(5月9日）国内主要油厂的进口油菜籽开机率较上周有所增长，整体上处于很低水平。国内进口油菜籽加工
企业周度开机率为20.32%，较上周的15.72%周度增长4.60%。本周全国油厂进口油菜籽压榨总量为7.95万吨，较上周的6.15万吨增加了1.80万吨。

中国粮油商务网监测数据显示，截至2026年第19周末，国内进口压榨菜粕库存量为0.70万吨，较上周的0.50万吨增加0.20万吨，环比增加40.0%；合同
量为12.00万吨，较上周的2.80万吨增加9.20万吨，环比增加328.57%。
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4、菜粕---基差分析 研究所

16免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

菜粕期限结构 菜粕基差分析
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油脂市场分析Part2
第二部分

研究所



二、油脂基本面分析 研究所

18免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货

本周行情回顾：本周美豆油高位震荡收跌，美豆高位回落以及买油卖粕套利平仓一度对美豆油形成抛压，但国际原油走高限制了美豆油的跌幅。美豆维持高位宽幅震荡走势。相比之下，马棕油本
周震荡回落，MPOB报告利空出台，4月马棕油库存未降反增，库存压力再度升温，抵消了期间马棕油在6月1日实施B15的计划带来的支撑。船运调查机构发布的5月上旬出口数据增减不一。当
前马棕油价格溢价阿根廷豆油，这让马棕油出口前景堪忧。国内油脂市场走势疲软，连棕油领跌油脂。前期做多资金离场，而外资机构做空棕榈油迹象明显，连棕油增仓回落，主力合约跌至3月
以来的震荡区间的底部。连豆油周初相对坚挺，随着美豆的大幅回落，连豆油补跌，期价向区间下限运行。郑菜油也跟随连豆油周五扩大跌幅。短期内盘油脂缺乏商业买盘，弱势震荡的格局或将
延续。

美豆油和连豆油期价走势 加菜籽与郑菜油走势马棕油和连棕油期价走势
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1、国际油脂信息 研究所

19免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： JCI、国信期货

1、 ITS发布的数据显示，2026年5月1至10日期间，马来西亚棕榈油出口量为412,810吨，比4月份同期的380,490吨增长8.5%。AmSpec的数据显示，5月1-10日期间马来西亚棕榈油出口
量为359,453吨，比4月份同期的402,916吨减少10.8%。

2、马来西亚棕榈油局（MPOB）周一发布的4月份数据显示显示，马来西亚4月份棕榈油库存增长，结束了此前连续三个月的下降势头，因为当月产量增长而出口放缓。MPOB报告显示，4月
底棕榈油库存为230.9万吨，环比增长1.71%。4月份棕榈油产量为163.0万吨，环比增长18.37%。 4月份棕榈油出口量为130.3万吨，环比降低14.34%。4月份棕榈仁油出口量为110,711吨
，环比增长39.65%。4月份油脂化学品出口量为310,510吨，环比增长23.83%。4月生物柴油出口量猛增193.04%，从12,908吨增至37,825吨。4月份毛棕榈油进口量为零，而棕榈仁油进口
量环比增长29.13%，从8,598吨增至11,103吨。

3、美国农业部在5月份供需报告里首次发布了2026/27年度全球棕榈油产量预期。报告称，2026/27年度全球棕榈油产量预计较上年小幅增长，主要反映印尼产量将小幅增长，并创下历史新高
；而马来西亚的产量预期略微减少。由于主产国调整国内政策，并继续推行生物柴油和食品项目以刺激国内消费，出口供应随之减少，因此2026/27年度全球棕榈油贸易量将与2025/26年度基
本持平。随着印尼、泰国和美国的食品消费增加，国内棕榈油消费量将达到新高。在生物柴油和油脂化学品行业（尤其是印尼）的强劲需求推动下，棕榈油的工业消费量将继续升至历史新高。
由于消费增长超过产量增长，全球棕榈油期末库存预期下降。

4、印尼政府林业工作组周三将约237万公顷没收的种植园移交给国有的阿格里纳斯棕榈油公司（Agrinas Palma Nusantara）。此次移交使得阿格里纳斯管理的土地总面积达到约412万公顷
，巩固其作为印尼最大棕榈油种植商的地位（按土地储备规模计算）。印尼政府没收了这些土地的理由是这些公司违反了森林利用规定。这是普拉博沃•苏比安托政府打击非法开采印尼自然资
源行动的一部分。印尼总检察长萨尼蒂亚尔•布尔汉努丁在普拉博沃出席的交接仪式上表示，特别工作组还从矿场手中查封了超过 12000 公顷的土地。

5、分析人士表示，市场仍正在等待印尼下一阶段生物柴油计划的细节。印尼上个月宣布计划在7月1日推出B50生物柴油掺混计划，将棕榈油基生物柴油的掺混比例从目前的40%（B40）提高
到50%。

6、孟买经纪商桑文集团的研究主管阿尼库玛•巴格尼表示，印尼B50项目的关键细节仍然缺失，包括有多少数量将流向获得补贴的买家，多少数量将流向未获得补贴的买家，因此很难估计该政
策将带来多少额外的棕榈油需求。

7、周三印度炼油协会表示，印度4月棕榈油进口量环比降低26%，降至四个月来的最低水平，因为需求疲软，加上棕榈油价格上涨，缩小了和其他食用油的价差，导致印度精炼商不愿增加采
购，

8、据外媒报道，马来西亚棕榈油局网站周五发布的一份通函显示，马来西亚已下调6月份毛棕榈油参考价格，但对应的出口关税仍维持在10%。作为全球第二大棕榈油出口国，马来西亚计算
出的6月参考价格为每吨4372.64林吉特（约合1108.68美元）。此前的5月参考价格为每吨4521.89林吉特，同样征收10%的关税。根据其出口税收结构，当毛棕榈油价格在每吨2250至2400
林吉特区间时，出口关税从3%起征；当价格超过每吨4050林吉特时，将适用10%的最高税率。（1美元 = 3.9440林吉特）



1、东南亚天气过去与未来天气预估 研究所

20免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源： NOAA、国信期货

季风前降雨总量达25至100毫米，改善了泰国及其周边地区的田间
湿度，为水稻种植和早季田间作业提供了有利条件。菲律宾降雨量
虽少，但仍有用（10至50毫米）。与此同时，苏门答腊岛降雨量
异常大，超过150毫米，导致洪水泛滥，可能破坏即将收割的水稻
田。区域气温接近或高于正常水平，日间高温大多在30至35摄氏
度之间，泰国北部最高气温在40摄氏度以下。



2、三大植物油期货、现货价格走势 研究所

21免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、文华财经、国信期货
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3、油脂内外价差分析 研究所

22免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

油脂现货内外价差 油脂期货内外价差

-20000

-15000

-10000

-5000

0

5000

2
6

/0
1

/0
5

2
6

/0
1

/1
9

2
6

/0
2

/0
2

2
6

/0
2

/1
6

2
6

/0
3

/0
2

2
6

/0
3

/1
6

2
6

/0
3

/3
0

2
6

/0
4

/1
3

2
6

/0
4

/2
7

2
6

/0
5

/1
1

豆油内外 棕油内外 菜油内外

-18000

-15000

-12000

-9000

-6000

-3000

0

3000

2
6

/0
1

/0
5

2
6

/0
1

/1
2

2
6

/0
1

/1
9

2
6

/0
1

/2
6

2
6

/0
2

/0
2

2
6

/0
2

/0
9

2
6

/0
2

/1
6

2
6

/0
2

/2
3

2
6

/0
3

/0
2

2
6

/0
3

/0
9

2
6

/0
3

/1
6

2
6

/0
3

/2
3

2
6

/0
3

/3
0

2
6

/0
4

/0
6

2
6

/0
4

/1
3

2
6

/0
4

/2
0

2
6

/0
4

/2
7

2
6

/0
5

/0
4

2
6

/0
5

/1
1

豆油期货内外 棕榈油期货内外 菜籽油期货内外

。



4、国内油脂库存 研究所

23免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

国内油脂库存变化 豆油库存
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中国粮油商务网监测数据显示，截至2026年第19周末，国内三大食用油库存总量为199.77万吨，周度增加5.77万吨，环比
增加2.97%，同比增加4.16%。其中豆油库存为89.66万吨，周度增加1.80万吨，环比增加2.05%，同比增加26.91%；食
用棕油库存为71.52万吨，周度增加3.27万吨，环比增加4.79%，同比增加142.11%；菜油库存为38.59万吨，周度增加
0.70万吨，环比增加1.85%，同比下降57.88%。
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4、国内油脂库存 研究所

24免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：粮油商务网、国信期货

菜油库存 棕榈油库存
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5、油脂基差分析 研究所

25免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

豆油区域基差 豆油基差结构
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5、油脂基差分析 研究所

26免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

棕榈油区域基差 棕榈油基差分析
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5、油脂基差分析 研究所

27免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

菜籽油区域基差 菜籽油基差分析
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6、油脂间期货价差关系 研究所

28免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

本周油脂总体走势豆油>菜油>棕榈油。豆棕价差继续回升。

-500

0

500

1000

1500

2000

2
6

/0
1

/0
5

2
6

/0
1

/1
9

2
6

/0
2

/0
2

2
6

/0
2

/1
6

2
6

/0
3

/0
2

2
6

/0
3

/1
6

2
6

/0
3

/3
0

2
6

/0
4

/1
3

2
6

/0
4

/2
7

2
6

/0
5

/1
1

OI1-P1 OI5-P5 OI9-P9 菜棕现

0

500

1000

1500

2000

2
6

/0
1

/0
5

2
6

/0
1

/1
9

2
6

/0
2

/0
2

2
6

/0
2

/1
6

2
6

/0
3

/0
2

2
6

/0
3

/1
6

2
6

/0
3

/3
0

2
6

/0
4

/1
3

2
6

/0
4

/2
7

2
6

/0
5

/1
1

OI1-Y1 OI5-Y5 OI9-Y9 菜豆现

-1700

-1200

-700

-200

300

800

1300

1800

2
6

/0
1

/0
5

2
6

/0
1

/1
9

2
6

/0
2

/0
2

2
6

/0
2

/1
6

2
6

/0
3

/0
2

2
6

/0
3

/1
6

2
6

/0
3

/3
0

2
6

/0
4

/1
3

2
6

/0
4

/2
7

2
6

/0
5

/1
1

Y1-P1 Y5-P5 Y9-P9 豆棕现



6、油脂油料品种间套利关系 研究所

29免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货

本周豆类油粕比高位回落，菜籽类主力合约油粕比小幅回落。 豆菜粕主力合约价差有所扩大。
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6、蛋白粕月间差套利关系 研究所

30免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货
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6、油脂月间差套利关系 研究所

31免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：WIND、国信期货
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本周豆油9-1价差略有回升，棕榈油9-1价差继续回落，菜油9-1间价差小幅回落，棕榈油
9-1可以继续反套逻辑。
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

33免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

34免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

35免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望—季节性分析 研究所

36免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。 数据来源：文华财经、国信期货
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三、后市市场展望 研究所

37免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

下周市场展望：

技术层面（主力合约）：

豆粕短线指标缠绕，中线指标偏多，长期指标缠绕。菜粕短线指标、中线指标、长期指标偏空。

豆油短线指标、中线指标缠绕，长期指标偏多。棕榈油短线指标偏空，中线指标缠绕， 长期指标偏多。

菜油短线指标、中线指标、长期指标缠绕。

基本面：

蛋白粕：国际市场，未来一周降雨有所增加，有利于改善部分地区的旱情，有利于美豆播种的进行。美豆已经回吐前期对于中国采购的溢价，出口的疲软

与压榨的旺盛继续左右美豆。关注美豆1200美分/蒲式耳一线的支撑力度，如果跌破美豆主力合约或重回1150美分/蒲式耳-1180美分/蒲式耳区间。国内

市场，国内油厂开工或将增加，豆粕现货、基差或有压力。M2609合约在2900元/吨-3100元/吨的震荡区间内偏弱运行。美豆天气及出口成为市场关注焦

点。

油脂：国际市场，马棕油持续下跌后市场跌势或将减缓，市场等待印尼关于B50实施的具体细节。相对而言美豆油则面临基金多头平仓的风险，国际原油

高企或抑制调整幅度。国际油脂间轮动或将展开。内盘油脂跟随马棕油均已出现了明显的调整，三大植物油期货主力合约均已跌至3月9日以来波动区间的

底部。随着短空的离场，市场或调整结束，关注后续机构的动向，如果未见机构入场做多，则内盘油脂或在区间底部震荡反复，等待新的利多出现。棕榈

油反套逻辑延续，可以少量参与买油卖粕套利。
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