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摘 要 

2021年，在产量预期不同，但互相拉扯牵制的情况下，油脂板块整体跌跌撞

撞走上高位。到年底时受到豆粽之间愈发分化的基本面影响，豆粽价差罕见的在

交易月中出现走近负 400元/吨的极端价格。油料板块在本年度中以逐渐的几个大

幅波动的震荡走弱收尾，在年初即冲上高位，受到大的供需格局影响，后期开始

震荡走低，到了四季度供给端受到美豆增产预期的不断加强，南美新季大豆良好

的播种的影响；需求端受到了猪养殖利润的亏损导致下游的备货积极性差以及成

猪对于蛋白粕相对较淡的消费预期的影响。整个油料市场从供需两方面的影响下

走出了由紧变松的预期。 

展望 2022年的供给端，大豆的增产逐步兑现，对于全球的大豆库存会形成更

进一步的压力，在当下拉尼娜现象对产区的影响较弱的情况下，南美的大豆播种

情况良好，未来的预期也是供应更加宽松。对于整体豆系来说，未来市场较强供

给下的偏弱格局已经基本建立。棕榈油的供应方面由于马来西亚的劳工恢复预期

呈现边际转松的迹象，对于棕榈油的库存重建增强了信心和可能性。而油菜籽方

面，加拿大今年的供给短缺已然确立，未来是否可以走向宽松需要关注明年一季

度加拿大新季菜籽的种植情况。而对于明年的油料消费端，尽管预计上半年生猪

存栏量可以给予油料底部的支撑，但随着明年下半年度新的猪周期的开始，且考

虑国内的粮食安全政策以及新技术的影响下，长远看，未来的油料消费将会进入

下行通道。放眼油脂消费端，随着后疫情时代社会的适应能力不断变强，油脂的

增量的水平将很难重现今年的水平，在今年的合理消费量下，明年可能不会有更

高的增量。 

 

风险点：全球疫情发展态势、大豆菜籽棕榈果产区天气病虫害情况、生猪存

栏恢复情况、生物柴油政策变化、中美关系以及政策变化等。 

 


