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油脂：印尼出口政策再改 内盘油脂冲高回落

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

今日国内油脂期货冲高回落，三大油脂依旧处于高位。主要因国际原油持续走高，5 月

MPOB 报告预期利多，但印尼调整出口税上限，引发市场对供应的担忧，利空油脂市场。主

力 P2209 合约报收 12122 点，涨幅 1.73；Y2209 合约报收 12144 点，涨幅 0.51%；OI2209

合约报收 14444 点，涨幅 2.17%。现货方面，豆油现货价格上调 80 元/吨，棕榈油现货价格

上调 100 元/吨，菜油上调 110 元/吨。目前油脂影响因素依旧繁杂，印尼和马来政策多变，

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、美国商务部周二公布的数据显示，美国 4 月贸易逆差收窄 206 亿美元至 871 亿美元，

降幅达 19.1%，创下有纪录以来的最大降幅。

2、乌克兰总统泽连斯基当地时间 7 日接受采访时表示，只有恢复 2 月 24 日前的控制线

才有可能与俄罗斯进行谈判。

3、俄罗斯国防部长绍伊古 7 日表示，亚速海的两个主要港口——别尔江斯克和马里乌

波尔港已准备好恢复粮食运输。绍伊古在当天的俄罗斯国防部会议上说，别尔江斯克和马里

乌波尔港的排雷工作已经完成，两个港口已准备好恢复粮食运输。俄方将保证粮食顺利出港。

4、当地时间 7 日，乌克兰总统泽连斯基在发表视频讲话时称，今年乌克兰将遭遇自独

立以来形势最复杂的一个冬季。为了做好供暖准备，乌克兰将暂停出口天然气和煤炭，以满

足国内供应。

5、世界银行发布《全球经济展望》报告，将 2022 年全球经济增长预期下调至 2.9%，

较 1 月份 4.1%的预测下降 1.2 个百分点，并警告存在滞胀风险。报告指出，乌克兰战争导

致通胀升高，金融形势更加紧张。

6、6 月 5 日至 6日，中共中央政治局常委、国务院副总理韩正在辽宁沈阳、大连调研。

韩正指出，要确保产业链供应链安全、粮食能源安全，抓好安全生产，维护社会大局稳定。

要高质量建设期货市场，更好服务实体经济，为大宗商品保供稳价发挥积极作用。

三、行业要闻

1、印尼贸易部官员：将毛棕榈油出口税（tax）的最大值提高至 288 美元/吨，将出口

专项税（levy）的最大值降低至 200 美元/吨。此次调整旨在加速棕榈油出口。

2、据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据显示，2022 年 5 月 1-31 日马来西亚毛

棕榈油产量预估环比减少 2.28%至 143 万吨，其中马来半岛减少 3.17%，沙巴减少 4.31%，

沙捞越增加 11.26%，马来东部减少 0.66%。

3、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%。由于开斋节和劳动节假

期影响，马来西亚 5 月 1 日-4 日休假，因此 6月前五天的单产和产量环比增幅较大。

4、巴西全国谷物出口商协会（Anec）：巴西 6 月大豆出口量达到 941 万吨；6 月豆粕

出口量达到 203 万吨；6月玉米出口量达到 145 万吨。

5、据欧盟委员会，截至 6 月 5 日当周，欧盟 2021/22 年度大豆进口量为 1356 万吨，而

去年同期为 1429 万吨；豆粕进口 1520 万吨，上年同期 1612 万吨；油菜籽进口 506 万吨，

去年同期 603 万吨；葵花籽油进口 179 万吨，上年同期 165 万吨；棕榈油进口 453 万吨，而

去年同期为 502 万吨；玉米进口量为 1534 万吨，而去年同期为 1416 万吨。

6、中储粮网关于举办 6月 13 日油脂公司菜籽油竞价销售专场的公告，交易时间：2022
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年 6 月 13 日下午 16:30 开始；品种：三级菜籽油（原料原产地：中国）；生产年限：2020

年；数量：5500 吨。

四、主产区天气

1、美国大豆主产区天气： ①6 月 8 日至 6月 16 日期间，美国大豆主产区中，西部和

南部地区降雨有所增加，中西部地区降雨有所减少。其中，大豆主产区内布拉斯加州和印第

安纳州降雨有所减少。②6 月 16 日至 6 月 24 日期间，美国大豆主产区中，西部地区降雨有

所增加，中西部地区降雨减少，南部地区降雨有增有减。其中，大豆主产区爱荷华州、明尼

苏达州、内布拉斯加州、伊利诺伊州以及印第安纳州降雨有所减少。

2、巴西、阿根廷主产区天气：①6 月 8 日至 6 月 16 日期间，巴西大豆主产区中，北部

地区维持此前降雨预期，中部地区降雨微幅增加，南部地区降雨有所减少。阿根廷大豆主产

区中，东北部地区降雨有所增加，其余地区几乎无降雨预期。②6 月 16 日至 6 月 24 日期间，

巴西南部地区降雨有所增加，其余地区降雨小幅减少。阿根廷北部局部地区无降雨预期，其

余地区降雨增加。

五、观点及策略

棕榈油：因印尼最新出台的税费方面的政策或将令出口速度加快，继续关注实际发放速

度和出口量，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：受中国继续采购大豆的消息提振，美豆走势坚挺，9 月份之前国内的大豆进口成

本居高不下，继续给予国内豆油以成本支撑；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

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。
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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

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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