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油脂：印尼出口禁令宽松 支撑油脂低开高走
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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

今日国内油脂期货低开高走，收复前期跌幅。因印尼出口政策只禁止 24 度棕榈油出口，

但暂不禁止毛棕榈油及 33 度棕榈油，导致市场担忧大幅缓解，对油脂形成支撑。主力 P2209

合约报收 10942 点，跌幅 1.08%；Y2205 合约报收 11136 点，跌幅 0.45%；OI2205 合约报收

13410 点，跌幅 0.77%。现货方面，三大油脂现货纷纷上调报价，上调幅度在 50-330 元/吨

左右。目前油脂影响因素越发繁杂，美元指数持续走高，国际原油高位波动加剧，叠加马棕

油供给走向宽松，市场高位调整波动或加剧。

二、宏观要闻
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1、欧盟能源专员：欧盟对俄罗斯的第六轮制裁计划预计很快就会出台，具体日期尚未

确定。

2、俄罗斯外交部发言人扎哈罗娃表示，俄罗斯和乌克兰的谈判小组还都在，谈判进程

没有结束。

3、摩根士丹利表示，将 2022 年欧元区区内经济增长预期从此前的 3%下调至 2.7%，并

将 2023 年的增长预期下调 1个百分点至 1.3%。

4、为提升金融机构外汇资金运用能力，中国人民银行决定，自 2022 年 5 月 15 日起，

下调金融机构外汇存款准备金率 1 个百分点，即外汇存款准备金率由现行的 9%下调至 8%。

5、离岸人民币兑美元较日低反弹逾 400 点，现报 6.5564 元，此前一度逼近 6.60 关口。

在岸人民币兑美元现报 6.5310 元，较上日夜盘收盘涨逾 300 点。

三、行业要闻

1、美国农业部（USDA）公布数据，截至 2022 年 4 月 21 日当周， 美国大豆出口检验量

为 602178 吨，前一周修正后为 1004103 吨，初值为 972509 吨。美国对中国（大陆地区）装

运 270653 吨大豆。前一周美国对中国大陆装运 301008 吨大豆。当周美国对华大豆出口检验

量占到该周出口检验总量的 44.95%，上周是 30.95%。

2、印尼目前的食用油出口禁令只适用于精制软质棕榈油（RBD Palm Olein），而毛棕

榈油和和精炼漂白脱臭棕榈油（RBD palm oil）不受限制，但印尼政府将密切关注进展。

3、巴西商贸部：4 月第 4 周，累计装出大豆 827.01 万吨，去年 4 月为 1611.49 万吨。

日均装运量为59.07万吨/日，较去年4月的80.57万吨/日减少26.69%；累计装出玉米25.31

万吨，去年 4 月为 13.09 万吨。日均装运量为 1.81 万吨/日，较去年 4 月的 0.65 万吨/日增

加 176.26%。

4、据船运调查机构 ITS 数据显示，马来西亚 4 月 1—25 日棕榈油出口量为 914661 吨，

较 3月 1—25日出口的 1042672 吨减少 12.28%。据马来西亚独立检验机构 AmSpec 数据显示，

马来西亚 4 月 1—25 日棕榈油出口量为 901978 吨。

5、Conab：截至 4月 23 日，巴西大豆收割率为 90.8%，上周为 87.1%，去年同期为 91.8%。

6、据中储粮网，关于举办 4月 29 日油脂公司菜籽油购销双向竞价交易专场的公告，品

种：三级菜籽油，数量：4479 吨，交易时间：29 日上午 10：30 开始。

四、主产区天气

1、美国大豆主产区天气：①4月 26 日至 5 月 4 日期间，美国大豆主产区中，中西部地

区降雨有所增加，南部地区降雨有所减少。②5月 4日至 5 月 12 日期间，美国大豆主产区

中，中西部地区降雨有所增减少，南部地区降雨有所增加。

2、巴西大豆主产区天气：①4 月 26 日至 5月 4日期间，巴西大豆主产区中，中西部、

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，西部地区持续
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无降雨。②5 月 4 日至 5月 12 日期间，巴西中西部、中南部地区降雨有所减少，南部地区

降雨有所增加，其余地区维持此前降雨预期。阿根廷几乎全境转为无雨预期，东南部地区降

雨明显减少。

五、观点及策略

棕榈油：印尼出口禁令只禁止 24 度棕榈油出口，但暂不禁止毛棕榈油及 33 度棕榈油，

所以整体影响要小于市场担忧。棕榈油低开高走。目前马棕产量正处于季节性回升窗口，叠

加中国进口棕榈油减少，市场情绪偏弱叠加出口禁令趋松，短期棕榈油仍将存在震荡回落风

险。关注印尼政策的执行时间，主要消费国对印尼政策的态度。

豆油：随着巴西大豆的持续到港以及国内大豆库存上升，国内大豆压榨量预计将稳定提

升，豆油的供应会逐渐增加，加之国家抛储持续，将限制豆油的上涨动能。但国际豆油价格

仍然偏强，继续支撑国内豆油价格。

菜油：跟随棕榈油和豆油运行。国内菜油供需双弱，4-8 月份，国内新增进口菜油的供

应仍然偏少，欧洲植物油供应紧张令国际菜油价格仍然强劲，短期内对国内菜油构成支撑。

综上所述，随着供应改善及外部因素的减弱，油脂价格有回落的风险，但是趋势性下跌

暂时还看不到，油脂大概率仍然是宽幅波动走势，操作上建议观望为主。

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 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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