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油脂：马棕库存预计调减 油脂高位运行不改

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

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

今日国内油脂期货大幅走高，豆油刷新前高，三大油脂集体走强。主要因国际原油走高，

再次提振市场，另外马来西亚 5 月底棕榈油库存将会环比下降 6%，马棕油库存或有继续下

降的可能，这些因素提振油脂市场。主力 P2209 合约报收 11998 点，涨幅 1.06；Y2209 合约

报收 12160 点，涨幅 0.95%；OI2209 合约报收 14224 点，涨幅 0.75%。现货方面，豆油现货

价格上调 40 元/吨，棕榈油现货价格上调 110 元/吨，菜油持平。目前油脂影响因素依旧繁

杂，国际油脂政策多变，价格波动剧烈，短期震荡偏强，内盘油脂或趋同，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、美国白宫 6 日发布声明称，美国将对从柬埔寨、马来西亚、泰国和越南采购的太阳

能组件给予 24 个月的关税豁免。美国有望在 2024 年之前将太阳能发电能力提高两倍。

2、高盛在 6 月 6 日的报告中表示，油价需要进一步上涨，以使不可持续的低水平全球

石油库存恢复正常。预计第三季度布伦特原油价格为 140 美元/桶（此前预期为 125 美元/

桶），第四季度为 130 美元/桶（此前预期为 125 美元/桶），2023 年第一季度为 130 美元/

桶（此前预期为 115 美元/桶）。

3、乌克兰总统泽连斯基表示，乌克兰暂不准备通过白俄罗斯出口粮食。外国给乌克兰

提供反舰系统是解除乌克兰港口封锁并出口粮食的保障。

4、乌总统办公室副主任伊戈尔·祖夫科瓦表示，欧洲理事会计划于 6 月 23 日至 24 日

举行会议，讨论乌克兰的欧盟候选国地位问题。

5、澳洲央行宣布将指标利率从 0.35%上调 50 个基点至 0.85%，市场预期为加息 25 个基

点。

6、广州期货交易所发布《广州期货交易所交易管理办法》等 12 项业务规则，明确个人

客户开通交易权限前连续 5 个交易日保证金账户余额均不低于人民币 10 万元。

三、行业要闻

1、彭博公布对 USDA 6 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，

①全球 2021/22 年度大豆期末库存为 8490 万吨，预估区间介于 8310-8620 万吨，USDA 此前

在 5 月预估为 8524 万吨。全球 2022/23 年度大豆期末库存为 9950 万吨，预估区间介于

9700-10290 万吨，USDA 此前在 5 月预估为 9960 万吨。②美国 2021/22 年度大豆期末库存为

2.19 亿蒲式耳，预估区间介于 1.75-2.4 亿蒲式耳，USDA 此前在 5 月预估为 2.35 亿蒲式耳。

美国 2022/23 年度大豆期末库存为 2.94 亿蒲式耳，预估区间介于 2.5-3.55 亿蒲式耳，USDA

此前在 5 月预估为 3.1 亿蒲式耳。

2、彭博公布对 USDA 6 月供需报告中南美作物产量的数据预测，分析师平均预计，①巴

西 2021/22 年度大豆产量为 1.247 亿吨，预估区间为 1.22-1.255 亿吨，USDA 5 月报告预估

为 1.25 亿吨。②阿根廷 2021/22 年度大豆产量为 4220 万吨，预估区间为 4100-4300 万吨，

USDA 5 月报告预估为 4200 万吨。

3、美国农业部数据显示，截至 2022 年 6 月 2 日当周，美国大豆出口检验量为 350416

吨，前一周修正后为 403617 吨，初值为 378262 吨。2021 年 6 月 3 日当周，美国大豆出口

检验量为 239384 吨。本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为 49852901 吨，上一年度

同期 56907092 吨。美国对中国（大陆地区）装运 13466 吨大豆。前一周美国对中国大陆装

运 63585 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 3.84%，上周是

16.81%。
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4、据南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，2022 年 6 月 1-5 日马来西亚棕

榈油单产增加 2041.41%，出油率增加 2.49%，产量增加 2054.51%。2022 年 5 月 1-31 日马来

西亚棕榈油单产减少 5.18%，出油率增加 0.3%，产量减少 3.7%。

5、马来西亚庄园主协会（MEOA）称，马来西亚正错过利用棕榈油价格高企获利的黄金

机会，由于约 12 万工人的严重短缺，其可能遭受更多棕榈油产量损失。去年 9 月，马来西

亚批准为棕榈树种植园招聘 3.2 万名移民工人，但由于许可证拖延，这些外国劳工尚未进入

该国。

6、据中储粮网发布 6 月 7 日油脂公司大豆竞价销售结果：计划成交 15279 吨，成交率

100%。

7、乌克兰农业部：乌克兰 2022 年 5 月出口了 202650 吨葵花籽油，而 2021 年 5 月出口

了 501800 吨。乌克兰 5月份谷物、油籽和植物油出口环比增长 80%，达到 174.3 万吨

四、主产区天气

1、美国大豆主产区天气： ①6 月 7 日至 6月 15 日期间，美国大豆主产区中，中西部

降雨有所增加；西部和南部地区降雨均有所减少。其中，大豆主产区印第安纳州和俄亥俄州

降雨有所增加。②6月 15 日至 6月 23 日期间，美国大豆主产区中，南部和中西部地区降雨

有所减少，西部地区降雨有所增加。其中，大豆主产区爱荷华州和伊利诺伊州降雨大幅减少。

2、巴西、阿根廷主产区天气：①6 月 7 日至 6月 15 日期间，巴西大豆主产区中，南部、

中部和东部地区降雨均有所减少，中东部地区几乎没有降雨预期。阿根廷大豆主产区中，北

部地区降雨有所减少，所有地区几乎无降雨预期。②6 月 15 日至 6 月 23 日期间，巴西中部

地区降雨有所减少，南部地区局部降雨有所增加，其余地区维持此前降雨预期不变。阿根廷

东北部地区降雨有所增加，东南部地区降雨有所减少，其余地区维持几乎无降雨预期。

五、观点及策略

棕榈油：因国际原油走高，再次提振市场，另外马来西亚 5 月底棕榈油库存将会环比下

降 6%，后期马棕油库存或有继续下降的可能，加上马来输送劳动力签证进度缓慢，短期对

棕榈油期价支撑作用明显。国内最新库存显示，国内三大植物油库存均有所下降，尤其是棕

榈油库存降至 20 万吨附近，这使得国内棕榈油短期相对供给偏紧越发突出。在全球油脂贸

易政策、能源政策多变的当下，油脂市场震荡偏强的格局仍将持续。

豆油：美豆油生物柴油政策的利好加重了市场偏紧的预期，美豆油价格不断上行，国内

豆油继续跟盘走高；国内采购美豆买船数量增加，6月份巴西大豆到港量偏高，国内大豆压

榨量预计维持偏高水平，不过考虑到豆粕胀库将限制油厂开机率，预计国内大豆压榨量将有

所回落，目前仍然是淡季，下游需求增量有限，市场备货谨慎，所以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：近期菜油走势偏强，这与菜籽收购价格走高有关，随着国产菜籽的上市，收购价

格不断攀升，市场预估本年度国产菜籽进入大榨环节将会增多，收购价格的走高或将提升菜
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油的价格，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，关注原油走势、美联储 6 月份议息会议对油

脂市场的影响，继续关注俄罗斯有条件放开乌克兰港口的进展。目前油脂市场仍然关注供应

的扰动，若印尼棕榈油出口加快，将对棕榈油价格构成压制；豆油价格继续受美豆强势支撑。

在印尼恢复其正常的棕榈油出口、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

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
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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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