
1 / 4

油脂：连豆油领涨油脂 静待 USDA 报告出台
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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

今日国内油脂期货震荡收涨，豆油领涨油脂。主要受到国际原油期货上涨，原油库存再

次表明供应紧张，投资者担心西方对俄罗斯制裁新政。主力 P2205 合约报收 10314 点，涨幅

1.60%；Y2205 合约报收 11496 点，涨幅 0.67%；OI2205 合约报收 12605 点，涨幅 1.17%。现

货方面，豆油、菜油、棕榈油涨跌互现，豆油小幅上调报价，棕榈油继续下调报价，幅度在

120 元/吨。目前油厂开机率延续下滑，豆油产量减少，库存减少刺激价格反弹，但短期俄

乌局势、国际原油以及国内疫情均处于较多的不确定中，市场波动依旧剧烈。

二、宏观要闻
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1、据央视新闻，俄乌谈判乌方代表团成员、乌克兰人民公仆党议会党团主席阿拉哈米

亚当地时间 30 日表示，双方谈判将于 4 月 1 日以视频方式恢复，一周后两国代表团将制定

更加详细的条约草案，同时推动尽快实现俄乌总统会面。

2、美国宏观数据：3 月 ADP 就业人数增加 45.5 万，预期增加 45 万；截至 3月 25 日的

一周住房再融资指数大幅下跌，抵押贷款利率飙升至 2018 年以来最高。

3、俄罗斯《生意人报》援引消息称，由于需要用卢布支付天然气，俄罗斯天然气工业

股份公司（azprom）正在研究停止向欧洲供应天然气的方案。

4、据国家统计局，中国 3 月 PMI 为 49.5 ，预期为 49.8，前值为 50.2；3 月份非制造

业 PMI 为 48.4，前值 51.6；3 月综合 PMI 为 48.8，前值为 51.2。

三、行业要闻

1、USDA 出口销售报告前瞻，截至 2022 年 3 月 24 日当周，预计美国 2021/22 市场年度

大豆出口净销售料介于 40-140 万吨；美国 2022/23 市场年度大豆出口净销售料介于 0-50

万吨；预计美国 2021/22 市场年度豆油出口净销售料介于-0.2-3 万吨，2022/23 市场年度豆

油出口净销售料为 0-1 万吨。

2、据马来西亚独立检验机构 AmSpec：马来西亚 3月棕榈油出口量为 1291852 吨，较 2

月出口的 1210993 吨增加 6.68%。

3、马来西亚棕榈油委员会（MPOC）表示，在 Iceland 超市食用油供应短缺的情况下，

马来西亚准备满足可持续棕榈油需求，以替代葵花籽油供应。MPOC 委员长在一份声明中表

示，可持续棕榈油是葵花籽油的可行替代品。

4、据外电 3 月 30 日消息，美国农业部(USDA)将在 3 月 31 日(周四)公布 2022 年种植意

向报告，这将为我们进入 2022 年美国种植季奠定基础。到目前为止，有分析师预计 2022

年美国大豆种植面积为 8,850 万英亩，高于去年的 8,710 万英亩。

5、据中储粮网，3月 31 日油脂公司大豆竞价销售结果，实际成交 7334 吨，成交率 29%。

6、央行印发《关于做好 2022 年金融支持全面推进乡村振兴重点工作的意见》提出，加

大对大豆、油料等重要农产品供给金融支持。

7、据吉林省农业农村厅副厅长刘文国介绍，今年国家启动了大豆油料扩种计划，吉林

省多次召开会议，专项研究大豆扩种工作。吉林省提出主攻东部、发展西部、兼顾中部发展

的思路，采取切实有效的举措，力争超额完成国家的任务指标。

四、主产区天气

1、南美大豆种植区天气追踪：①3 月 31 日至 4月 8日期间，巴西西部地区降雨有所增

加，中东部地区降雨略有增加，其余地区维持此前降雨预期。阿根廷大豆主产区中，中部地

区降雨略微增加，中东部地区降雨减少，其余地区维持此前降雨预期。②4月 8日至 4月 16

日期间，巴西中东部地区降雨有所减少，南部地区降雨明显增加，其余地区维持降雨预期。
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阿根廷中部、中东部地区降雨环比大幅增加，北部地区降雨略微减少，其余地区维持降雨预

期。

2、巴西本周料迎来阵雨天气，有利于二茬玉米生长。作物影响：本周中部地区将维持

不断地但局部阵雨天气，有利于一些地区的二茬玉米生长，但其他地区过于干燥，将会吸收

更多土壤水分。

3、阿根廷降雨有限，不利于晚播大豆和玉米作物。作物影响：周二一锋面系统将迅速

贯穿整个国家，当进入北部偏远地区时局部阵雨将变为零星阵雨。

4、棕榈油产区天气：①马来西亚棕榈油种植区：马来半岛持续小雨；沙巴州持续小雨，

局部中雨；砂拉越州持续小雨。②印度尼西亚棕榈油种植区：苏门答腊到北部地区有大雨，

其余地区有小雨；加里曼丹岛中部、北部有中到大雨；苏拉威西岛中部有中到大雨。

五、观点及策略

3 月棕榈油步入增产周期，马棕库存预增，二季度劳工紧张问题将逐步解决。但乌克兰

地区植物油出口仍处于停滞状态，如 4 月中旬地缘政治冲突持续，将对油脂中长期供应产生

一定影响。全球大豆库存消费比处于低位，如后期美豆种植面积不及预期或生长期产区出现

极端天气，豆油期价将重获上涨动力。不过由于国内疫情仍未得到有效的缓解。短期来看，

油脂市场区间高位震荡的行情为主。今日重点关注 USDA 种植意向报告和季度库存报告。

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
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图 4：05基差 图 5：5-9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 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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