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油脂：印尼政策扰动市场 国内油脂重心下移
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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

今日油脂期货小幅下挫，主要受印尼政府周末澄清不会消减生物柴油掺混料，市场担忧

情绪缓和，导致国内油脂价格重心下移，棕榈油领跌板块。主力 P2205 合约报收 10290 点，

跌幅 1.63%；Y2205 合约报收 1900 点，收跌 2.26%；OI2205 合约报收 12672 点，涨幅 0.34%。

现货方面，豆油和棕榈油下调报价，幅度在 200-330 元/吨。国内油脂走势跟随国际市场而

动，油脂市场在自身供求偏紧和国际原油震荡中调整，但由于国内疫情扰动，油脂需求预期

稍显悲观。
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二、宏观要闻

1、据央视新闻，当地时间 21 日凌晨，乌克兰总统泽连斯基在发表的视频讲话中表示，

乌方希望能够在以色列与俄罗斯进行谈判。他表示，以色列总理贝内特希望担任调解人，组

织乌克兰与俄罗斯间的谈判。

2、国际能源署（IEA）：石油市场紧急状态可能会恶化。国际能源署减少石油需求的计

划包括降低汽车限速和远程工作。

3、国家发改委：下大力扩大大豆和油料生产。大力实施大豆油料扩种行动，推进粮豆

合理轮作，统筹支持粮食油料协调发展。

三、行业要闻

1、印尼政府确认不会削减生物柴油 B30 掺混率。

2、阿根廷政府正式宣布将上调豆油及豆粕出口关税至 33%。

3、路透：3 月 18 日，印度尼西亚提高了棕榈油出口税 levy，当食用油参考价格达到每

吨 1500 美元时，最高税率被设定为每吨 375 美元，高于之前的 175 美元。该规定立即生效。

4、据马来西亚棕榈油局 MPOB：马来西亚将 2022 年 4 月份毛棕榈油的出口税维持在 8%。

据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 3 月 1-20 日棕榈油出口量为 744841 吨，2月同

期为 818293 吨，环比减少 8.98%。

5、海关总署数据显示，中国 2 月棕榈油进口量为 89482.10 吨，环比增加 12.56%，同

比下降 66.80%。其中，自印尼进口 56306.58 吨，环比下降 10.36%，同比下降 75.32%。同

期，自马来西亚进口 33175.52 吨，环比减少 99.15%，同比减少 19.78%。

6、3 月 18 日，豆油成交量 6500 吨，棕榈油成交量 200 吨，总成交比上一交易日增加

2500 吨，增幅 219.05%。市场成交惨淡，显示疫情下需求无力，基差缓慢走弱。

四、主产区天气

1、2022 年 3 月 18 日南美大豆种植区天气追踪：未来 15 天预期内，①巴西大豆种植区

降水或于 3 月 18 日-3 月 24 日处于正常水平，3 月 25 日-4 月 2日高于正常水平。②阿根廷

大豆种植区降水或于3月 18日较小幅度高于正常水平，3月 19日-4月 2日均低于正常水平。

2、未来一周巴西全国降水总量料低于正常水平。作物影响：未来几天，巴西中部和北

部地区将有零星阵雨。近来的降水已经改善了整个南方地区的土壤湿度，但干旱仍然是这些

地区的一个大问题。另一个天气系统将在周五至周日移动到南部地区，将带来更多的零星阵

雨，下周中期料会再出现一个，但预计全国总体降水量将低于正常水平。

3、阿根廷周初至中期将有一些零星阵雨，但总体降雨量低于正常水准。作物影响：接

下来几周天气仍将干燥。下周初至中期将会有一些零星阵雨，但总体降雨量料低于正常水准，

北部偏远地区除外。近来的降雨可能给晚播玉米和大豆带来一些好处，但目前预测的干旱将

限制这些益处。
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五、观点及策略

油脂基本面目前呈现强现实，弱预期的格局。近期油脂市场利空云集，预期的变化使得

油脂期价的高位难以为继，出现大幅回落。一是俄乌谈判局势的总体向好使得地缘政治带来

的期价升水逐步消退；二是棕榈油3月份步入增产周期且5-6月份劳工紧张问题将逐步缓解。

此外，印尼对于出口政策的频繁调整对油脂行情产生较大影响。综上，强现实弱预期背景下

棕榈油期价维持震荡走弱判断，但需关注地缘政治因素不确定性的影响；豆油建议多观望，

关注后期到港大豆以及油厂开工情况。

六、基本面数据图表

图 1：DCE、CBOT 豆油期货价格 图 2：DCE、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 3：05基差 图 4：5-9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 5：跨品种价差 图 6：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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