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油脂：油脂跌幅有限 短期震荡运行
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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

今日油脂期货低位震荡，仅有棕榈油重心上移，市场回暖主要受国际原油市场反弹带动，

虽然美豆周度出口报告利多，但是豆油跟涨乏力。地缘政治的不确定性，意味着市场波动加

剧，主力 P2205 合约报收 10302 点，跌幅 1.87%；Y2205 合约报收 11578 点，跌幅 1.31%；

OI2205 合约报收 12890 点，跌幅 0.69%。现货方面，豆油、菜油、棕榈油则下调报价，幅度

在 140-290 元/吨，其中豆油下调幅度最大。在国际原油价格波动剧烈的背景下，国内外油

脂震荡加剧，再加上国内疫情扰动，油脂需求预期稍显悲观。
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二、宏观要闻

1、美国总统拜登和欧洲领导人将宣布直接向欧洲输送液化天然气的重大倡议。

2、对冲研投讯，美国 3 月 19 日当周首次申请失业救济人数为 18.7 万，创 1969 年以来

新低，预期为 21 万；美国 3月 12 日当周续请失业救济人数降至 135 万人，创 1970 年以来

新低，预期值为 140 万人。

3、商务部发言人表示，中方注意到，3 月 23 日美国贸易代表办公室宣布将恢复 352 项

自中国进口商品的加征关税豁免，这有助于相关产品的正常贸易。

三、行业要闻

1、 USDA 出口销售报告：截至 3 月 17 日当周，美国 2021/2022 年度大豆出口净销售为

41.2 万吨，低于预期，前一周为 125.3 万吨；2022/2023 年度大豆净销售-1.3 万吨，前一

周为 47.7 万吨。美国 2021/2022 年度对中国大豆累计销售 2771.9 万吨。

2、印尼生物燃料协会（APROBI）表示，由于原油价格的不断上涨，预计印尼 2022 年生

物柴油出口量为 100 万千升。2021 年印尼生物柴油产量为 898 万千升，国内消费量为 844

万千升，出口量为 9.15 万千升。截至 2022 年 2 月底，印尼生物柴油产量为 177 万千升，消

费量为 164 万千升，出口量为 2299 千升。

3、加拿大油籽加工商协会（COPA）：2022 年 02 月，加拿大大豆压榨量为 140695 吨，

环比降 13.97%；豆油产量为 26569吨，环比降 12.37%；豆粕产量为 110244吨，环比降 13.05%。

加拿大油籽压榨作物年度为 8 月次年 7 月。

4、据外电 3 月 24 日消息，农业咨询机构 APK-Inform 称，预计乌克兰今年葵花籽产量

料大幅下降 42%，至 960 万吨，因乌克兰与俄罗斯的冲突将导致该国今年葵花籽作物种植面

积大幅缩减。

5、中储粮网 3月 24 日油脂公司国产大豆竞价销售结果：计划数量 29265 吨，成交数量

3622 吨，成交率 12%。

6、3 月 24 日，豆油成交量 19200 吨，棕榈油成交量 200 吨，总成交比上一交易日增加

11800 吨，增幅 155.26%。

四、主产区天气

1、南美大豆种植区天气追踪：①3月 24 日至 4 月 1 日期间，巴西大豆主产区中，南部

地区降雨轻微减少，东南部地区降雨有所增多，其余地区维持此前降雨预期。阿根廷大豆主

产区中，南部地区降雨有所减少，西部地区持续无雨，其余地区维持此前降雨预期。②4 月

1日至 4 月 9 日期间，巴西东南部地区降雨有所增加，南部地区无降雨，其余地区维持降雨

预期。阿根廷南部地区降雨预期有所增加，东部地区降雨有所减少，其余地区维持降雨预期。

2、巴西南部将迎来零星阵雨，下周再度转为干燥天气。作物影响：巴西中部和北部零

星阵雨变得越来越少。
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3、尽管部分地区将迎来降水，但阿根廷干旱问题仍令人担心。作物影响：布宜诺斯艾

利斯地区低压系统周四仍将持续，将带来良好的降水过程。

4、棕榈油产区天气：3月 25 日①马来西亚棕榈油种植区：马来半岛北部地区有大雨，

其余有小雨到中雨。②印度尼西亚棕榈油种植区：苏拉威西岛局部地区有大雨到暴雨，其余

地区小雨。

五、观点及策略

油脂短期供应仍较为紧张，国内油脂库存仍处低位。印尼当前棕榈油库存相对偏高，政

府已经对出口限制放开，在生物柴油政策方面继续释放利好以缓解国内供给压力。受此影响，

国内油脂依然处于供需双降的格局中，疫情扰动到来的需求降级短期仍未得到缓解，4 月之

前，大豆以及棕榈油到港量均处于偏低局面。短期来看，棕榈油期有反弹需求，短期棕榈油

有望偏强运行；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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