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油脂：产地因素扰动市场 油脂看涨情绪重燃
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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上行，连棕油领涨油脂。主要国际原油的走高，以及印尼出口没

有实质开始，市场供应短期未见改观，给是市场带来的看涨情绪。主力 P2209 合约报收 11740

点，涨幅 1.93；Y2209 合约报收 12096 点，涨幅 2.80%；OI2209 合约报收 13948 点，涨幅

2.50%。现货方面，棕榈油现货价格下调 200 元/吨，豆油现货价格较昨日持平，菜油小涨

50 元/吨。目前油脂影响因素依旧繁杂，美元指数再次下挫，国际原油高位运行，市场关注

印尼出口策略及印度采购豆油，综合多种因素影响使得市场高位调整波动或加剧。
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二、宏观要闻

1、据 CME“美联储观察”：美联储到 6 月份加息 25 个基点的概率为 0%，加息 50 个基

点的概率为 92.9%，加息 75 个基点的概率为 7.1%；到 7 月份累计加息 25、50 个基点的概率

均为 0%，累计加息 75 个基点的概率为 5.3%，累计加息 100 个基点的概率为 88.0%，累计加

息 125 个基点的概率为 6.7%。

2、乌克兰总统泽连斯基：约有 1200 万人因战争而流离失所，约 550 万人逃离了乌克兰。

3、据新华社报道，俄罗斯总统普京 5 月 26 日表示，俄罗斯准备通过出口粮食和化肥为

克服全球粮食危机作出贡献，但前提是西方解除出于政治动机而采取的限制。

4、据环球网，美国国务卿布林肯当地时间 5月 26 日上午发表对华政策演讲。布林肯在

演讲中称，美国决心避免与中国发生“新冷战”。

5、财政部、商务部发布《关于支持加快农产品供应链体系建设 进一步促进冷链物流发

展的通知》，决定以促进农产品冷链物流发展为重点，支持加快农产品供应链体系建设。

6、中共中央政治局召开会议，审议《中国共产党政治协商工作条例》，中共中央总书

记习近平主持会议。

7、财政部：1-4 月，国有企业利润总额 12823.6 亿元，同比下降 3.6%。其中中央企业

9862.2 亿元，同比增长 3.8%；地方国有企业 2961.4 亿元，同比下降 22.2%；全国规模以上

工业企业利润同比增长 3.5%，增速较 1—3月份回落 5.0 个百分点。

三、行业要闻

1、美国农业部：截至 5 月 19 日当周美国大豆出口净销售数据：美国 2021/2022 年度大

豆出口净销售为 27.7 万吨，前一周为 75.3 万吨；2022/2023 年度大豆净销售 44.3 万吨，

前一周为 14.9 万吨；美国 2021/2022 年度对中国大豆净销售-10.8 万吨，前一周为 39.3 万

吨；美国 2021/2022 年度对中国大豆累计销售 3033.5 万吨，前一周为 3044.3 万吨；美国

2021/2022 年度豆油出口净销售为 0.6 万吨，前一周为 0万吨；2022/2023 年度豆油净销售

0万吨，前一周为 0万吨。

2、美国农业部发布农作物干旱报告，截至 2022 年 5 月 24 日，美国大豆产区受干旱影

响的地区占比 12%，较上周持平，去年同期 23%。

3、据船运调查机构SGS公布数据显示，预计马来西亚5月1-25日棕榈油出口量为111.22

万吨，较 4 月同期出口的 89.77 万吨增加 23.89%。

4、截至 5 月 26 日，阿根廷大豆作物状况评级较差为 34%（上周为 34%，去年 25%）；

一般为 56%（上周 56%，去年 68%）；优良为 10%（上周 10%，去年 7%）。

5、据国家粮食交易中心，经国家有关部门研究决定，于 2022 年 6 月 1 日 13:30 竞价交

易 50 万吨进口大豆。

四、主产区天气
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1、美国大豆主产区天气：①5 月 27 日至 6 月 4 日期间，美国大豆主产区中，西部、中

西部和南部地区降雨有所减少。其中，大豆主产区爱荷华州、伊利诺伊州和印第安纳州降雨

有所减少。②6月 4日至 6 月 12 日期间，美国大豆主产区中，西部、中西部和南部地区降

雨有所增加。其中，大豆主产区印第安纳州和伊利诺伊州降雨有所增加。

2、巴西、阿根廷主产区天气：①5 月 27 日至 6月 4日期间，巴西大豆主产区中，中南

部地区降雨有所增加，中部和东南部地区持续无降雨。阿根廷大豆主产区中，东南部、中部

地区降雨有所减少，转为无降雨，其余地区维持无降雨预期。②6 月 4 日至 6 月 12 日期间，

中南部、中西部（此前为无降雨预期）地区降雨有所增加，南部地区降雨有所减少。阿根廷

东南部地区降雨有所增加，中部地区降雨有所减少，西北部地区维持无降雨预期。

五、观点及策略

棕榈油：印尼 DMO 政策数量和计算方法依旧没有确定，则意味着出口暂时无法实现或者

DMO 数量确定可能还需要更长时间，那么国际供应并没有实质改变，但马来产量将要迎来季

节性恢复，前几日马棕出口环比增加 25%左右，那么短期从政策，供需等方面看国际棕榈油

暂时维持高位运行。目前产地棕榈油报价仍然坚挺，国内进口成本高企，短期市场需求表现

供弱需强格局，短期棕榈油价格仍处于高位震荡格局。

豆油：今年美豆主产区播种进度相对缓慢，后期需要关注天气变化对美豆播种及生长的

影响，巴西大豆预计减产提振美豆出口需求，这都给美豆油市场增添利多因素；国内采购美

豆买船数量增加，加上美豆价格上涨，这提振国内豆油期价；伴随着国内大豆进口压榨量有

所回升，国内油厂开机率持续恢复，压榨量保持攀升态势，但同时下游需求增量有限，市场

备货谨慎，豆油将继续累库，这抑制豆油现货价格的上涨动能，短期国内豆油价格涨势有限。

菜油：国内菜油整体处于供需双弱态势，且高价格抑制需求，目前菜油厂维持低开机率，

国内新增供应偏少，中国取消加拿大菜籽出口限制，后续关注新增采购量，众多利空消息，

短期对国内菜油构成压力。

综上所述，近期宏观因素的影响依然很大，流动性收紧的预期以及美元偏强，对大宗商

品偏利空。目前油脂市场仍然关注供应的扰动，在印尼出口恢复正常、美国大豆播种完成、

国内大豆采购进度加快之前，预计油脂仍将维持偏强震荡走势。

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
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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 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 5：09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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本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司

对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何

的变更，在任何情况下，我公司报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材

料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见

解以及分析方法，如与金石期货公司发布的其他信息有不一致及有不同的结论，未免发生疑问，

本报告所载的观点并不代表了金石期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据本报

告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映金石期货公司在本报告所载明的日期的判断，

可随时修改，毋需提前通知。未经金石期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复

印或派发此报告的材料、内容或复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引

用、刊发，需注明出处“金石期货有限公司”，并保留我公司的一切权利。
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