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油脂：马棕&美农报告将公布 内盘油脂延续跌势
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表 1：油脂期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、行情综述

今日国内油脂期货呈现弱势震荡态势。主要受受到美联储连续加息和缩表开始，美元走

势偏强，市场对印尼出口松动预期增加，造成市场看空情绪倾向性增加。主力 P2209 合约报

收 11088 点，跌幅 1.00%；Y2209 合约报收 11568 点，跌幅 1.48%；OI2209 合约报收 13515

点，跌幅 0.54%。现货方面，三大油脂现货大幅下调报价，下调幅度减弱在 30 元/吨左右。

目前油脂影响因素越发繁杂，美元指数持续新高，国际原油高位波动加剧，叠加印尼出口禁

令预期松动而马棕油月度供给预测增加，市场高位调整波动或加剧。

二、宏观要闻
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1、美国 4 月季调后非农就业人口增加 42.8 万人，高于预期的增加 39.1 万人；美国 4

月失业率与上个月的 3.60%持平，高于预期的 3.5%。

2、FAO：粮农组织食品价格指数 4 月平均为 158.5 点，较 3 月创下的历史峰值回落 1.2

点（0.8%），但同比仍高出 36.4 点（29.8%）。

3、美国白宫 5 月 8 日宣布，美国将对俄罗斯实施新一轮制裁，包括将禁止美国向俄罗

斯出口发动机和推土机等工业产品，制裁预计将于 5 月 9 日生效。

4、据新华社报道，七国集团承诺逐步摆脱对俄罗斯能源的依赖，包括逐步减少或禁止

进口俄罗斯石油。

5、据海关总署，以人民币计价，中国 4 月份出口同比增长 1.9%，前值 12.9%；4 月份

进口同比减少 2%，前值减少 1.7%%。

三、行业要闻

1、USDA 报告前瞻：美国农业部(USDA)5 月供需报告发布之前，分析师平均预计报告显

示，全球 2021/22 年度大豆期末库存为 8,898 万吨。美国 2021/22 年度大豆期末库存将为

2.25 亿蒲式耳。美国 2021/22 年度大豆产量将在 46.13 亿蒲式耳，大豆单产为每英亩 51.4

蒲式耳。巴西 2021/22 年度大豆产量为 1.244 亿吨。阿根廷 2021/22 年度大豆产量 4,276

万吨。

2、据路透调查公布预测显示，①马来西亚 2022 年 4 月棕榈油产量料为 148 万吨，较 3

月环比增加4.9%；②马来西亚2022年4月棕榈油出口料为119.5万吨，较3月环比减少5.5%；

③马来西亚 2022 年 4 月棕榈油库存料为 155 万吨，较 3 月环比增加 5.2%；④马来西亚 2022

年 4 月棕榈油进口料为 9.5 万吨，较 3 月环比增加 11.76%。

4、据彭博调查公布预测显示，马来西亚 2022 年 4 月棕榈油产量料为 148 万吨，较 3

月环比增加4.96%；马来西亚2022年 4月棕榈油出口料为110万吨，较3月环比减少13.39%；

马来西亚 2022 年 4 月棕榈油库存料为 166 万吨，较 3月环比增加 12.9%；马来西亚 2022 年

4 月棕榈油进口料为 8 万吨，较 3月环比减少 5.7%。

5、国家粮油信息中心 5月 9日发布 5月《油脂油料市场供需状况月报》，预测 2022/23

年度我国大豆新增供给量 11770 万吨，其中国内大豆产量 1970 万吨，大豆进口量 9800 万吨。

预计年度大豆榨油消费量 9880 万吨，同比增加 500 万吨，增幅 5.3%，其中包含 160 万吨国

产大豆；预计大豆食用及工业消费量 1645 万吨，同比增加 40 万吨。预计年度大豆供需结余

154 万吨。

6、国家粮油信息中心 5月 9日发布 5月《油脂油料市场供需状况月报》，预测 2022/23

年度我国豆油新增供给量 1874 万吨，同比增加 105 万吨，其中豆油产量 1794 万吨，豆油进

口量 80 万吨。预计年度豆油食用消费量 1660 万吨，预计工业及其他消费 180 万吨。预计年

度国内豆油供需结余 28 万吨。
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6、海关总署：中国 4 月大豆进口量为 807.9 万吨，去年 4 月为 745 万吨。前 4 个月，

我国进口大豆 2836 万吨，减少 0.8%，进口均价每吨 3979.7 元，上涨 22.7%。

7、国家粮食交易中心 5 月 6 日发布公告，经国家有关部门研究决定，于 2022 年 5 月

13 日 13:30 竞价交易 31.4 万吨进口大豆。

8、中储粮网发布关于举办 5 月 12 日油脂公司菜籽油竞价采购专场的公告，交易时间为

2022 年 5 月 12 日下午 16：00 开始，品种为三级菜籽油，生产年限为 2022 年，数量为 7000

吨。

四、主产区天气

1、美国大豆主产区天气：①5月 9日至 5 月 17 日期间，美国大豆主产区中，西部和南

部地区降雨有所减少，中西部局部地区降雨有所增加。②5 月 17 日至 5 月 25 日期间，美国

大豆主产区中，西部和南部地区降雨有所减少，中西部降雨互有增减。其中，大豆主产区爱

荷华州、伊利诺伊州和印第安纳州降雨有所增加，但内布拉斯加州降雨有所减少。

2、巴西大豆主产区天气：5 月 9 日至 5月 17 日期间，巴西大豆主产区中，中部地区降

雨减少，南部地区降雨有所增加，其余地区维持此前降雨预期不变。阿根廷大豆主产区中，

中部和东南部地区降雨有所增加，其余地区维持此前降雨预期。5 月 17 日至 5 月 25 日期间，

巴西北部地区降雨有所增加，中部和南部大部分地区无降雨预期，东部地区有少量降雨。阿

根廷全部地区几乎无降雨预期。。

2、棕榈油产区天气：2022 年 5 月 6 日东南亚棕榈油种植区降水预计，2022 年 5 月 7

日至 2022 年 5 月 8日预期内，①马来西亚棕榈油种植区：绝大部分地区有小雨到中雨，砂

拉越州局部大雨。②印度尼西亚棕榈油种植区：绝大部分地区有小雨到中雨，苏门答腊岛南

部地区以及加里曼丹岛中部地区局部有大雨。

五、观点及策略

棕榈油：目前市场预测由于印尼仓储能力有限，市场预期禁令难以长期持续，5 月或将

解除或部分解除，马棕库存预增叠加印尼禁令难以长期持续使得油脂期价高位大幅回调。国

内因印尼出口禁令和疫情原因延迟采购或取消棕榈油，5-6 月到港预计减少。由于国际原油

以及印尼政策的不确定性，因此短期棕榈油市场将高位震荡加剧。近期重点关注明日马棕月

度供需报告和印尼油脂出口政策的变动。

豆油：美玉米播种缓慢使得农户转种大豆的可能性增加，地缘政治冲突使得乌克兰葵花

籽和菜籽种植面积将出现大幅减少，在供给偏紧的背景下，美豆产区天气将是影响中长期走

势的核心因素。国内豆油跟随棕榈油下行，大豆进口压榨量持续回升，导致国内豆油库存短

期充足，加上美豆高位回落，均使得豆油价格承压回落。

菜油：跟随棕榈油和豆油运行。国内菜油供需两淡，5-8 月份，国内新增进口菜油的供

应仍然偏少，欧洲植物油供应紧张令国际菜油价格仍然强劲，短期内对国内菜油构成支撑。
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综上所述，近期宏观因素对油脂的影响仍然很大，美元持续走强，流动性收紧的预期对

大宗商品构成不利影响，随着马来棕榈油产量回升以及国内豆油库存上升，油脂的上涨动能

将减弱，预计油脂有高位回落的风险，油脂大概率将进入宽幅震荡区间。

六、基本面数据图表

图 1：DCE 与 CBOT 大豆期货价格 图 2：原油与豆油油期货价格

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 3：DCE 与 CBOT 豆油期货价格 图 4：DCE与 BMD 棕榈油期货价格

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 5：09基差 图 6：9-1 价差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 7：跨品种价差 图 8：仓单数量
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数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所
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