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油脂：油脂分化依旧 豆菜震荡走弱
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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

今日国内油脂期货区间宽幅震荡。棕榈油依旧领涨，主要受国际原油价格下跌拖累豆油

菜油期价，而棕榈油依旧供应偏紧维持连棕油走高。现货方面，豆油、菜油、棕榈油纷纷下

调报价，幅度在 30-90 元/吨不等。主力 P2205 合约报收 10284 点，跌幅 0.06%；Y2205 合约

报收 11580 点，上涨 0.70%；OI2205 合约报收 12726 点，跌幅 1.04%。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。目前内盘油脂影

响因素越发繁杂，国际原油，马棕油以及国内疫情均处于较多的不确定中，市场波动或剧烈。
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二、宏观要闻

1、美国将努力确保在 2022 年向欧盟市场增加 150 亿立方米液化天然气。

2、乌克兰农业部长表示，乌克兰的粮食出口形势日益恶化。未被占领地区正在进行春

播，但粮食危机只有在战争结束时才能得到解决。

3、当地时间 26 日，俄罗斯央行宣布，从 3月 28 日起恢复莫斯科证券交易所所有俄罗

斯股票的交易，交易时间为莫斯科时间 10 时至 14 时。

三、行业要闻

1、USDA 报告前瞻：美国农业部(USDA)将于北京时间 4 月 1 日周五 00:00 发布季度谷物

库存报告，分析机构对美国谷物库存的预估。截至 3 月 1 日，大豆库存的平均预估为 19.02

亿蒲式耳，较上年同期增长 21.8%；美国 2022 年大豆种植面积的预估均值为 8,872.7 万英

亩。美国农业部(USDA)将于北京时间 4 月 1 日周五 00:00 发布种植意向报告。

2、IMEA：截至 03 月 25 日，巴西马托格罗索州 2021/22 年度大豆收割进度为 99.67%，

前一周为 98.80%，上一年度同期为 97.17%，五年均值为 98.07%。

3、市场消息：乌克兰农业部表示，由于许多地区存在军事行动，乌克兰 2022 年向日葵

播种面积可能从2021年的666万公顷降至481万公顷。2022年产量可能下降54.6%，至3,890

万吨；乌克兰政府取消 2021/22 年度玉米和葵花籽油出口许可证要求。

4、在 2022 年棕榈油互联网研讨会上，马来西亚棕榈油委员会（MPOC）表示，预计马来

西亚 2022 年棕榈油产量为 1890 万吨，此前 2021 年为 1810 万吨。印度尼西亚 2022 年棕榈

油产量为 4710 万吨，而 2021 年为 4520 万吨。

5、据我的农产品，截至 2022 年 3 月 25 日（第 21 周），全国重点地区棕榈油商业库存

约 25.78 万吨，较上周减少 2.09 万吨，减幅 7.5%。

6、农业农村部：开展大豆油料扩种专项工作。农业农村部、财政部：实施玉米大豆生

产者补贴和稻谷补贴，适当提高稻谷、小麦最低收购价，切实保护农民种粮利益。

四、主产区天气

1、南美大豆种植区天气追踪：①3 月 28 日至 4月 5日期间，巴西大豆主产区全境几乎

维持此前降雨预期。阿根廷大豆主产区中，东北部地区降雨小幅增加，东南部地区降雨有所

减少，其余地区维持此前降雨预期。②4 月 5 日至 4月 13 日期间，巴西中部地区降雨略微

减少，其余地区维持降雨预期。阿根廷中部、东部地区降雨大幅增加，北部地区降雨有所减

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将转为干燥天气。作物影响：巴西中部和北部零星阵

雨变得越来越少。

3、部分地区迎来降水，但阿根廷干旱仍令人担心。作物影响：布宜诺斯艾利斯地区低

压系统周五仍将持续，将带来良好的降水过程。
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4、棕榈油产区天气：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

棕榈油步入增产周期，随着马来西亚劳工问题将逐步缓解，棕榈油产量有望逐步提高。

但仍难以弥补乌克兰植物油出口减量，全球植物油供给仍然偏紧，再加上乌克兰四月春播，

如地缘冲突继续极大概率影响种植面积，植物油或将重拾涨势。但面对植物油价格高企的背

景下，政策面的下跌风险也值得关注，一是面对植物油价格高企，欧盟等国是否会放松生柴

掺混;二是我国国储大豆及豆油抛储力度。短期来看，棕榈油有望偏强运行；豆油建议多观

望，关注后期大豆到港以及油厂开工情况。

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 4：05基差 图 5：5-9价差
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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

图 5：跨品种价差 图 6：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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