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油脂：印尼禁令即将解除 内外油脂借势高涨
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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

今日国内油脂期货大幅收涨，连棕油领涨油脂。主要受印尼政府公布将于下周解除出口

禁令，市场预期出口禁令靴子落地，市场做多情绪增加，提振油脂上涨。主力 P2209 合约报

收 11428 点，涨幅 1.67%；Y2209 合约报收 11762 点，涨幅 2.6%；OI2209 合约报收 13520

点，涨幅 0.23%。现货方面，豆油现货价格较昨日减少 80 元/吨，棕榈油减少 230 元/吨，

菜油则减少 160 元/吨。目前油脂影响因素依旧繁杂，美元指数开始反弹，国际原油呈现高

位回落，印尼出口禁令松动，马棕油出口增加符合预期，使得市场高位调整波动或加剧。
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二、宏观要闻

1、美国至 5月 14 日当周初请失业金人数录得 21.8 万人，高于市场预期的 20 万人，前

一周录得 20.3 万人。但由于劳动力短缺，劳动力市场依然吃紧。5 月初，美国初请失业金

人数降至 1969 年以来最低水平。虽然初请失业金人数自 3 月触及逾 53 年低点后基本处于停

滞状态，但就业市场正迅速趋紧，薪资强劲上涨，推高了整体通胀。

2、乌克兰总统泽连斯基的顾问米哈伊洛·波多利亚克表示，在所有俄罗斯军队撤退之

前，乌克兰不会接受俄罗斯提出的任何停火协议。

3、美国参议院当地时间 19 日通过了向乌克兰提供超过 400 亿美元的军事和人道主义援

助法案，下一步该法案将提交给总统拜登签署。

4、5月 LPR 报价：5 年期下调 15 个基点 1年期维持不变，其中 5 年期贷款市场报价利

率（LPR）为 4.45%，预期为 4.55%，上月为 4.6%。1 年期贷款市场报价利率（LPR）为 3.7%，

预期为 3.65%，上月为 3.7%。

5、截至 5月 20 日，共有 13 个省市发布了停工复工最新信息。北京管控区实行“10+4”

的管理管控政策，其中封控区封控 10 天后，降为管控区。上海拟从 5 月 22 日起，逐步恢复

跨区公共交通。广东多市调整封控区、管控区。江苏本轮疫情以来首次实现单日本土“零新

增”。

三、行业要闻

1、USDA 周度报告显示：截至 5 月 12 日当周，美国 2021/2022 年度大豆出口净销售为

75.3 万吨（前值 14.4 万吨），市场预期 15—50 万吨；2022/2023 年度大豆净销售 14.9 万

吨（前值 7.7 万吨）；美国 2021/2022 年度对中国大豆净销售 39.3 万吨（前值 0.5 万吨）；

2022/2023 年度对中国大豆净销售 0.8 万吨；美国 2021/2022 年度对中国大豆累计销售

3044.3 万吨（前值 3005.1 万吨）；美国 2021/2022 年度对中国大豆出口装船 23.1 万吨（前

值 14.7 万吨）；美国 2021/2022 年度对中国大豆累计装船 2812.4 万吨（前值 2789.3 万吨）。

2、美国 2021/2022 年度豆油出口净销售为-500 吨（前值 0.1 万吨）；2022/2023 年度

豆油净销售 0 万吨；美国 2021/2022 年度豆油出口装船 0.3 万吨（前值 2.7 万吨）；美国

2021/2022 年度对中国豆油净销售 0 万吨；2022/2023 年度对中国豆油净销售 0万吨。

3、印尼总统佐科表示，随着该国国内食用油供应状况改善，印尼将从 5 月 23 日起解除

棕榈油出口禁令，并将棕榈油国内市场供应规模定为 1000 万吨。

4、据财联社援引外媒报道，马来西亚在讨论将棕榈油出口税下调至 4％-6％。

5、据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 5 月 1-20 日棕榈油出口量为 79.45 万

吨，上月同期为 61.07 万吨，环比增加 30.1%。

6、中储粮网 5月 19日油脂公司菜籽油竞价采购结果：计划数量 7000 吨，成交数量 4000

吨，成交率 57%。
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四、主产区天气

1、美国大豆主产区天气：①5 月 19 日至 5月 27 日期间，美国大豆主产区中，西部维

持此前降雨预期，中西部地区和南部地区降雨有所增加。其中，大豆主产区爱荷华州降雨增

加，明尼苏达州降雨减少。②5 月 27 日至 6 月 4 日期间，美国大豆主产区中，西部和中西

部地区降雨减少，南部地区降雨有所增加。其中，大豆主产区内布拉斯加州、爱荷华州降雨

有所减少。

2、巴西、阿根廷主产区天气：①5 月 20 日至 5月 28 日期间，巴西大豆主产区中，南

部地区降雨有所减少，中西部和东南部地区持续无降雨。阿根廷大豆主产区中，东部地区降

雨有所增加，西部地区几乎无降雨。②5 月 28 日至 6 月 5 日期间，巴西北部地区降雨维持

此前预期，中部地区降雨有所减少。阿根廷东部地区降雨有所增加，其余地区维持此前降雨

预期。

3、棕榈油主产区天气：2022 年 5 月 20 日至 5月 21 日预期内，①马来西亚棕榈油种植

区：马来半岛局部地区小雨，大部分地区无降雨；沙巴州持续小雨到中雨，局部大雨；砂拉

越州大部分地区小雨。②印度尼西亚棕榈油种植区：苏门答腊岛南部地区有小雨到中雨；加

里曼丹岛有大雨到暴雨；苏拉威西岛有中雨到大雨

五、观点及策略

棕榈油：印尼将从 5 月 23 日起解除棕榈油出口禁令，同时将棕榈油国内市场供应规模

定为 1000 万吨，加上马来西亚可能下调棕榈油出口税，这些都将大大增加市场供应，棕榈

油市场将承压，但马棕出口需求良好，短期暂不看空。国内棕榈油基差整体偏高，进口利润

较好，6 月供应偏紧预期缓和。由于国际原油以及印尼政策的影响仍在，因此预计短期棕榈

油价格仍有较强支撑，将限制价格回调幅度。

豆油：昨日美国农业部大豆出口数据良好，提振美豆油价格大涨，国内采购美豆买船数

量增加，提振国内豆油期价；伴随着国内大豆进口压榨量有所回升，而且豆油库存小幅下降，

但目前是相对淡季且疫情影响之下，豆油消费需求依旧清淡。但短期来看国外豆油依旧提振

国内豆油价格上涨趋势。

菜油：国内菜油整体处于供需双弱态势，海关数据 1-4 月菜油进口同比大降，高价格抑

制需求，目前菜油厂维持低开机率，国内新增供应偏少，中国取消加拿大菜籽出口限制，后

续关注新增采购量，众多利空消息，短期对国内菜油构成压力。

综上所述，近期对于国际油脂市场而言，多空因素博弈叠加较多的不确定因素，市场高

位波动加剧。国内方面，内盘油脂市场更多跟随国际油脂联动，但由于低库存以及内外倒挂

严重价格相对坚挺，短期油脂在印尼和马来新消息指引下，预计国内价格将跟随外盘保持联

动走势。

六、基本面数据图表
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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

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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本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司

对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何

的变更，在任何情况下，我公司报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材

料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见

解以及分析方法，如与金石期货公司发布的其他信息有不一致及有不同的结论，未免发生疑问，

本报告所载的观点并不代表了金石期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据本报

告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映金石期货公司在本报告所载明的日期的判断，

可随时修改，毋需提前通知。未经金石期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复

印或派发此报告的材料、内容或复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引

用、刊发，需注明出处“金石期货有限公司”，并保留我公司的一切权利。
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