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油脂：供需出口报告待出 油脂高位弱势震荡
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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调整，期价从高位震荡回落。主要受到俄乌会谈未取得决定性进

展，受隔夜原油价格大幅下挫拖累，对全球大宗商品承压运行，压制油脂价格。主力 P2205

合约报收 10558 点，涨幅 0.50%；Y2205 合约报收 11442 点，涨幅 0.09%；OI2205 合约报收

12748 点，跌幅 0.99%。现货方面，豆油、棕榈油上调报价，幅度在 30-100 元/吨。菜油则

下调报价，幅度在 100 元/吨左右。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。

二、宏观要闻
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1、美联储会议纪要显示，美联储认为每月缩减 950 亿美元（600 亿美元国债+350 亿美

元 MBS）资产上限可能是合适的，支持用 3 个月或适度更长时间分阶段调整以达到缩表上限，

最早可能在 5 月份开始缩表；美联储官员表示，可能需要 1 次或者多次加息 50 个基点。

2、美国宣布针对俄罗斯金融机构和俄总统普京女儿的额外制裁措施，新一轮的制裁对

象除了普京的女儿还包括俄罗斯外长及其妻子。制裁包括了对俄罗斯联邦储蓄银行和阿尔法

银行实施全面封锁的制裁措施。

3、国际能源署署长比罗尔表示，国际能源署成员国将协调释放 1.2 亿桶石油，其中一

半（6000 万桶）来自美国，另一半来自其他成员国。6000 万桶包含在美国此前宣布释放的

1.8 亿桶中，即美国独立释放的石油规模为 1.2 亿桶，全球释放石油总量将达到 2.4 亿桶。

三、行业要闻

1、USDA 出口销售报告数据前瞻：据调查的交易商预期值，截至 2022 年 3 月 31 日当周，

预计美国 2021/22 市场年度大豆出口净销售料介于 50-115 万吨；美国 2022/23 市场年度大

豆出口净销售料介于 10-40 万吨；预计美国 2021/22 市场年度豆油出口净销售料介于 0.5-3

万吨，2022/23 市场年度豆油出口净销售料为 0-1.5 万吨。

2、据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据显示，2022 年 3 月 1—31 日马来西亚毛

棕榈油产量预估环比增加 18.99%，其中马来半岛增加 23.45%，沙巴增加 10.41%，沙捞越增

加 15.03%，马来东部增加 11.51%。预计 3月马来西亚棕榈油产量为 135 万吨。

3、据外电周三公布的调查显示，受益于有利的降雨，印尼 2021/22 年度棕榈油产量将

保持在 4,840 万吨，与上一份预估一致。加里曼丹和苏门答腊岛的油棕种植区 3月份的降雨

量超过前月，仅苏门答腊岛南部和中部地区的天气较正常水平更为干燥。

4、USDA 月报前瞻：彭博公布对 USDA 4 月供需报告中美国农作物期末库存的数据预测，

分析师平均预计，美国 2021/22 年度大豆期末库存为 2.66 亿蒲式耳（3 月预估 2.85 亿蒲式

耳），预估区间介于 1.96-3.25 亿蒲式耳。全球 2021/22 年度大豆期末库存为 8850 万吨（3

月预估 9000 万吨），预估区间介于 8500-9100 万吨；中南美作物产量的数据预测，分析师

平均预计，巴西 2021/22 年度大豆产量为 1.251 亿吨（3 月预估 1.27 亿吨），预估区间为

1.22-1.28 亿吨。阿根廷 2021/22 年度大豆产量为 4260 万吨（3 月预估 4350 万吨），预估

区间为 4000-4400 万吨。

5、中国国家粮食交易中心在其网站上发布通知称，中国将于 4 月 7 日通过官网拍卖 50

万吨国储进口大豆。这批大豆为 2019 年生产，参与者仅限国内大豆压榨企业。

6、农业农村部近日印发《2022 年农垦带头扩种大豆油料行动方案》，2022 年农垦带头

扩种大豆油料行动的目标是：确保全国农垦大豆种植面积达到 1460 万亩以上；实现油菜、

向日葵、花生等油料作物播种面积稳中有增，确保全国农垦油料作物种植面积达到 460 万亩

以上；推动大豆油料单产水平稳步提升，单产提高 2%以上；推动社会化服务向垦区外延伸，
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生产托管大豆面积 120 万亩以上、单产提高 10%以上。

四、主产区天气

1、据外电消息，午间 GFS 模型预测未来 1-5 天天气变化不大，三角洲、东南部、明尼

苏达北部和密歇根北部会出现 1-2.5 英寸的降雨。内布拉斯加和堪萨斯大部干燥，而大平原

其它产区将出现 0.1-0.3 英寸的降雨，中西部其它产区将出现 0.25-0.75 英寸的降雨。未来

6-10 天预测北达科大部、爱荷华东南、伊利诺斯、印第安那北部、密歇根南部、俄亥俄北

部会出现 1-2 英寸的降雨。堪萨斯西南和狭长地带干燥，而大平原其它产区、中西部和三

角洲会出现 0.25-0.75 英寸的降雨。中西部主产区气温回升至高于正常的水平。

2、巴西阿根廷大豆主产区天气：①4 月 6 日至 4月 14 日期间，巴西南部、北部地区降

雨有所增加，其余地区维持此前降雨预期。阿根廷大豆主产区中，北部地区降雨有所增加，

南部、中部地区降雨有所减少，其余地区维持此前降雨预期。②4 月 14 日至 4 月 22 日期间，

巴西东南部、西北部地区降雨有所增加，其余地区维持降雨预期。阿根廷全部地区几乎无降

雨预期。

3、棕榈油产区天气：2022 年 4 月 7 日至 2022 年 4 月 8日预期内，①马来西亚棕榈油

种植区：马来半岛大部分地区中雨，局部大雨；沙巴州有小雨到中雨；砂拉越州大部分地区

中雨，局部大雨。②印度尼西亚棕榈油种植区：苏门答腊岛大部分地区有小雨；加里曼丹岛

大部分地区小雨，西北部有大雨；苏拉威西岛局部有小雨。

五、观点及策略

俄乌谈判未取得实质性进展，受隔夜原油价格大幅下挫拖累，对全球大宗商品承压运行，

压制油脂价格。国内油脂走势略强于国际油脂。根据最新库存数据显示国内三大植物油库存

在 146 万吨，依然处于历史同期最低水平。由于马棕油的回落以及国内菜油的陆续抛储，这

使得棕榈油、菜油略显疲软，而豆油因市场对于后期需求提升仍有一定的信心挺价。近期国

际原油波动剧烈，导致国际油脂高位震荡加剧，国内油脂宽幅震荡的行情仍将持续。

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
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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 5：05基差 图 6：5-9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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