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 一、微观分析 

1、巴西、阿根廷大豆产量预估均被上调，据美国农业部发布的全球农业产

量报告显示，2015/16 年度巴西大豆产量预计达到创纪录的 9700 万吨，比上个

年度增长约 250 万吨或 2.6%。预计 2015/16 年度巴西大豆收获面积达到创纪录

的 3250 万公顷，比上年增 3.2%或 100 万公顷。南美供应压力大，加上目前北美

大豆种植顺利且目前天气看好，令美豆继续承压，整体仍可能震荡下滑，下方先

考验 930 美分支撑，若跌破，则下方目标在 900 美分附近。 

2、国内大豆，产区“弃豆种植玉米”是主流趋势，因自去年实行大豆目标

价补贴政策以来，出现农户卖粮难问题，且大豆种植利益低，今年大豆种植面积

预期仍降，相关机构预期 2015 年我国大豆种植面积 610 万公顷，较去年预估面

积 680 万公顷减少 70 万公顷，减幅为 10.3%，预计大豆总产量 1100 万吨，较去

年预估产量 1215 万吨减少 115 万吨，减幅为 9.5%。尽管大豆总体种植面积减

少，但是因国内较多的储备豆及进口豆充斥市场供应，非转基因大豆需求萎缩，

未来一段时间国产豆价格仍存在较大分歧。另据交易所考察，黑龙江玉米种植面

积继续增加，大豆种植面积出现减少，大豆面积减幅在 10%-15%。这带动春播季

节豆一期货的炒作和上扬行情。 

3、5 月 16 日-5 月 22 日，国内油厂开机率继续提高，由于大豆继续集中到

港，且压榨利润良好，油厂开机积极性较高，本周仍有一些油厂恢复开机，本周

全国各地油厂大豆压榨总量 1683200 吨（出粕 1338144 吨，出油 302976 吨），较

上周的 1633450 吨增长 3.04%。本周大豆压榨产能利用率（开机率）53.84%，较

上周的 52.25%增加 1.59 个百分点。5 月下旬，因大豆供应充足，油厂大多尽量

保持开机，预计下周油厂开机率将继续提高，按目前油厂的开机计划核算，下周

（2015 年第 21 周）全国各油厂大豆压榨总量将提高至 172 万吨，较本周的
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168.32 万吨增 2.18%。 

4、5 至 7 月,我国进口豆到港量将超 2300 万吨，压榨利润丰厚刺激油厂开

机率超高，豆油供应量开始增加，此外，中国买家在国际市场积极买入南美豆油

及东南亚棕榈油，油脂到港量也大增，据海关统计，2015 年 4 月，我国进口棕

榈油 479,234 吨，较 3月的 245,258 吨增 233976 吨，增幅高达 95%，5 月份进口

量还将增加，棕榈油供应紧张局面已稍有缓解，目前棕榈油库存在 40.4 万吨，

较前期 4 月 10 号低点 37.2 万吨增加 3.2 万吨，增幅 8.6%。另外，今年菜籽收

储是否存油由各省政府决定，而各省政府趋向不存油，直接给收购企业补贴，如

果这样，国产菜油将流向市场，也给油脂市场带来压力整。 

5、5 月 20 日，全国夏季粮油收购工作会议胜利落幕，本次工作会议以征求

意见为主，初步方案是中央财政给江苏，安徽，河南，湖北，湖南五省油菜籽收

购补贴，要求五省从省财政风险基金中补贴不足部分，具体收购价及是否储存菜

油由省级政府确认，然而地方政府趋向于不收储菜油，直接给企业收购补贴。更

多细节情况仍需等待，由于各省出台细则需要时间，及目前油厂挂牌价格较低，

农民惜售，菜籽收购进度将较慢，如果国储不收储菜油，直接给企业补贴，企业

随行就市收购，农民利益无法保障，明年播种面积或继续下降。 

国内豆粕现货弱势下滑格局仍将维持，对菜粕行情施压，目前菜粕与豆粕价

差仍明显低于 800-1000 元/吨正常价差水平，在饲料配方中被代替现象仍普遍存

在，而鱼类养殖效益不佳，水产需求整体疲弱，华南区域大雨天气，也对市场形

成制约。另外，5-7 月份 DDGS 月平均到港量可能高达 70 万吨以上，港口货源供

应压力将不断加大，DDGS 后市还有下降空间，也将占据部分菜粕市场份额，菜

粕成市场表现最疲软的一类商品。 

二、波动分析 
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油粕市场出现巨震，均出现 3%以上的周线大跌，美豆播种及天气状态良

好、南美产量不断调增对价格带来显著压力，豆一因种植面积萎缩的炒作升温，

逆势出现大涨，短期仍有上冲动能，但注意急涨后赶顶，需及时做好止盈。注意

粕类周线级别的破位深跌和惯性杀跌趋向，油脂注意五周连涨后的周线级别修正

和调整。 

   三、结论和建议 

考虑到美豆播种进度加快、国内到港量激增和油厂开工率居高，油粕周线级

别仍面临抛压，粕类仍存在技术杀跌的威胁宜持空，油脂测得年内高位的阻力，

近来趋弱表现为震荡市，暂观望。 
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