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油脂：市场担忧供应不足 三大油脂再创新高

朱皓天 zhuhaotian@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016204

魏治钢 weizhigang@jsfco.com 期货从业资格号：F03088666

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

今日国内三大油脂再创新高。主要因俄乌危机愈演愈烈，引发市场对全球植物油供应收

紧的忧虑情绪升温，另外国际原油市场连续上涨，牵动国内油脂延续强势。主力 P2209 合约

报收 10916 点，涨幅 0.57%；Y2205 合约报收 11270 点，涨幅 2.10%；OI2205 合约报收 13308

点，涨幅 0.09%。现货方面，豆油、棕榈油、菜油继续大幅上调报价，幅度在 40-150 元/吨

左右。目前油脂影响因素越发繁杂，乌克兰正处于播种期，全球食用油供应缺口，开斋节将

近食用油需求增加，加上国际原油，俄乌冲突以及国内疫情均处于不确定中，市场波动或将

剧烈。
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二、宏观要闻

1、美联储哈克：预计 2022 年美国经济增速将放缓至 3%-3.5%。预计美国在 2022 年通

胀率将在 4%左右，两年内恢复至目标 2%。

2、乌克兰方面拒绝了俄罗斯提出的投降期限。乌克兰总统泽连斯基称，如果俄罗斯消

灭了马里乌波尔的乌克兰守军，那么和平谈判就不可能再继续。

3、中国央行决定于 2022 年 4 月 25 日下调金融机构存款准备金率，此次降准共计释放

长期资金约 5300 亿元。此次降准为全面降准，除已执行 5%存款准备金率的部分法人金融机

构外，对其他金融机构普遍下调存款准备金率 0.25 个百分点

4、国家统计局：一季度国民经济延续恢复发展态势，经济运行总体平稳。初步核算，

一季度国内生产总值 270178 亿元，按不变价格计算，同比增长 4.8%，比 2021 年四季度环

比增长 1.3%。

5、国家统计局新闻发言人付凌晖：下阶段，坚持稳字当头、稳中求进，把稳增长放在

更加突出的位置，加大宏观政策实施力度，扎实做好“六稳”“六保”工作，着力稳定宏观

经济大盘，持续稳就业稳物价，切实保障民生，保持经济运行在合理区间。下阶段，国际大

宗商品价格高位波动的可能性较大。

三、行业要闻

1、美国油籽加工商协会（NOPA）：3 月大豆压榨量为 1.81759 亿蒲式，低于市场预期

的 1.81991 亿蒲式耳，2 月份数据为 1.65057 亿蒲式，2021 年 3 月数据为 1.77984 亿蒲式耳。

3月豆油库存为 19.08 亿磅，低于市场预期的 20.72 亿磅，2月份数据为 20.59 亿磅，2021

年 2 月数据为 17.71 亿磅。

2、船运调查机构 SGS：马来西亚 4 月 1 日至 15 日棕榈油出口 495096 吨，上月同期为

574893 吨，环比减少 13.9%。

3、美国农业部（USDA）公布数据，民间出口商报告向中国出口销售 38.9 万吨大豆，其

中 12.1 万吨于 2021/2022 市场年度交货，26.8 万吨于 2022/2023 市场年度交货。

4、国家统计局：一季度，农业（种植业）增加值同比增长 4.8%。气象条件总体良好，

农业生产服务持续加强，春耕备耕平稳有序推进。据全年种植意向调查显示，全国小麦、稻

谷意向播种面积总体稳定，大豆意向播种面积增加较多。

5、据国家粮食交易中心：经国家有关部门研究决定，于 2022 年 4 月 22 日 13:30 竞价

交易 50 万吨进口大豆。

6、中储粮网关于举办 4月 21 日油脂公司菜籽油竞价销售专场的公告，交易时间：2022

年 4 月 21 日下午 16：30 开始；品种：三级菜籽油；生产年限：2020 年；数量：12989 吨。

四、主产区天气

1、美国大豆主产区天气：①4 月 18 日至 4月 26 日期间，美国大豆主产区中，南部和
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中西部地区降雨略有增加，西部维持此前降雨预期。②4月 26 日至 5月 4日期间，美国大

豆主产区中，南部地区降雨有所增加，中西部地区降雨有所减少。

2、巴西和阿根廷主产区：①4 月 18 日至 4月 26 日期间，巴西大豆主产区中，中部地

区无降雨，南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，东

南部地区降雨有所增加，北部地区无降雨。②4月 26 日至 5月 4日期间，巴西北部地区无

降雨，南部地区降雨有所增加，其余地区维持此前降雨预期。阿根廷东南部地区降雨有所增

加，其余地区维持此前降雨预期。

3、棕榈油产区天气：2022 年 4 月 16 日至 2022 年 4 月 17 日预期内，①马来西亚棕榈

油种植区：马来半岛有小雨；沙巴州局部有小雨；砂拉越州局部有小雨。②印度尼西亚棕榈

油种植区：苏门答腊岛局部有中雨；加里曼丹岛有小雨；苏拉威西岛有小雨。

五、观点及策略

因俄乌危机愈演愈烈，引发市场对全球植物油供应收紧的忧虑情绪升温，另外国际原油

市场连续上涨，牵动国内油脂延续强势。目前全球食用油吃紧让全球油脂贸易聚焦到棕榈油、

豆油市场上，马棕出口提振，加上国际原油高涨，生柴需求仍有较强增加预期。受此影响，

国内油脂走势继续强于外盘。目前棕榈油、菜油库存依然处于低位偏紧的局面中；国内油厂

处于开机率和库存偏低，关注后期大豆拍储、进口到港以及油厂开工情况，预计豆棕仍处于

偏强格局中，但豆油将会因大豆压榨量随着到港增加而承压。油脂市场偏强的前提在于俄乌

冲突的持续发酵，一旦冲突缓和，价格调整幅度也将加剧，市场高位风险正在聚集中。

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
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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 5：09基差 图 6：9-1 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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