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油脂：印尼再加码出口政策 内盘油脂延续回落

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

今日国内油脂继续下行，棕榈油领跌油脂，菜油跌幅较小。受累于包括原油在内的大宗

商品普遍疲软，以及对全球经济衰退的担忧等因素，促使油脂延续回落。主力 Y2209合约

报收 9860点，涨幅 2.32%；P2209合约报收 8120点，跌幅 5.97%；OI2209合约报收 11990

点，跌幅 0.26%。现货方面，豆油现货价格下调 200元/吨，棕榈油现货价格下调 370元/

吨，菜油价格持平。目前油脂影响因素依旧繁杂，宏观面美联储加息落地，印尼再次调整出

口政策由 7倍增加到 9倍，马来也会调整政策应对出口问题，油脂偏弱的局面仍在，内外

盘油脂趋同，综合多种因素影响使得市场震荡磨底过程继续。
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二、宏观要闻

1、据 CME“美联储观察”：美联储到 9月份加息 50个基点的概率为 75.5%，加息 75个

基点的概率为 24.5%；到 11月份累计加息 75个基点的概率为 58.6%，累计加息 100个基

点的概率为 35.9%，累计加息 125个基点的概率为 5.5%。

2、美国和欧元区 7月制造业 PMI均创两年新低，德国 6月零售创近三十年最大跌幅。

3、澳洲联储今日将公布利率决议，市场预期加息 50个基点。

4、中国物流与采购联合会8月2日发布的2022年7月份中国物流业景气指数为48.6%，

较上月回落 3.5个百分点；中国仓储指数为 53.1%，较上月回落 0.8个百分点。

5、外交部正告美方中方正严阵以待。中国外交部发言人赵立坚在 8月 1日的例行记者

会上表示，中方近来已经多次向美方表明坚决反对佩洛西众议长赴台的严重关切和严正立

场，强调佩洛西如赴台将导致严重后果。

6、据央视新闻援引中国海事局信息，清澜海事局发布航行警告，从 8月 2日 0000时

至 8月 6日 2400时在南海部分水域范围内进行军事训练，禁止驶入。大连海事局的航行警

告信息显示，渤海北部，从 8月 1日 1400时至 8月 4日 2400时将在渤海北部部分水域进

行实弹射击，禁止驶入。

三、行业要闻

1、据美国农业部（USDA）周二凌晨公布的每周作物生长报告，截至 7月 31日当周，

美国大豆生长优良率为 60%，市场预期为 58%，此前一周为 59%，去年同期为 60%；开花

率为 79%，此前一周为 64%，去年同期为 85%，五年均值为 80%；结荚率为 44%，此前

一周为 26%，去年同期为 56%，五年均值为 51%。

2、据美国农业部数据，截至 2022年 7月 28日当周，美国大豆出口检验量为 55.51万

吨，前一周修正后为 39.25万吨。本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为 5356.15万

吨，上一年度同期 5835.76万吨；美国对中国（大陆地区）装运 13.07万吨大豆。前一周美

国对中国大陆装运 0.69万吨大豆。当周美国对华大豆出口检验量占到该周出口检验总量的

23.55%，上周是 1.77%。

3、据南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据，2022年 7月 1-31日马来西亚棕

榈油单产增加 1.78%，出油率增加 0.79%，产量增加 6%。

4、据外媒报道，印尼经济部高级官员穆斯达利法·马赫穆德周二表示，印尼已将 8月

1-15日毛棕榈油参考价定为每吨 872.27美元。参考价格将把 8月上半月的毛棕榈油出口关

税定为每吨 33美元，而出口关税将免征至 8月底。7月份的参考价为每吨 1615.83美元。

5、据外媒报道，巴西农业部长马克斯·蒙特斯表示，中国可能会在两个月内向巴西豆

粕出口商发放出口授权。

6、据巴西商贸部农产品出口数据，2022年 7月第 5周，共计 21个工作日，累计装出

大豆 751.81万吨，去年 7月为 866.96万吨。日均装运量为 35.80万吨/日，较去年 7月的



3 / 5

39.41万吨/日减少 9.2%；累计装出豆粕 203.32万吨，去年 7月为 198.81万吨。日均装运

量为 9.68万吨/日，较去年 7月的 9.03万吨/日增加 7.1%。

四、主产区天气

1、美国大豆主产区天气：①8月 2日至 8月 10日期间，美国大豆主产区中，西部地区

降雨预期减弱，中西部和南部地区降雨预期有增有减。其中，大豆主产区，内布拉斯加州、

南达科他州、爱荷华州降雨预期微幅增强。美豆处于关键的开花期和结荚期，所需水分较多，

月度降雨量需要 85-120毫米，低于 80毫米，种子在土壤中容易丧失生长能力，影响优良

率，会引起干旱炒作。当前主产州伊利诺伊州、印第安纳州和俄亥俄州预期降雨较为丰沛，

利于美豆生长，密切关注降雨情况。②8月 10日至 8月 18日期间，美国大豆主产区中，西

部和南部地区降雨预期增强，中西部地区降雨预期减弱。其中，大豆主产区内布拉斯加州、

南达科他州、明尼苏达州和爱荷华州降雨预期增强，印第安纳州和俄亥俄州降雨预期减弱。

2、东南亚棕榈油主产区天气：2022年 8月 2日至 8月 3日预期内，①马来西亚棕榈

油种植区：马来半岛持续小雨到中雨；沙巴州几乎无降雨预期；砂劳越州局部地区有小雨到

中雨。②印度尼西亚棕榈油种植区：苏门答腊岛有小雨到中雨，局部地区有大雨；加里曼丹

岛局部地区有小雨到中雨；苏拉威西岛持续小雨到中雨。

五、观点及策略

棕榈油：因印尼政府宣布从 8月 1日起把 DMO配额从 1:7上调到到 1:9，继续促进出

口，另外多国制造业数据疲软背景下经济衰退担忧再度升温，外部食用油、国际原油及美豆

重挫下跌，导致棕榈油继续回落。目前印尼累计发放出口许可 432万吨，预估 7月印尼棕

油出口配额 250万吨，已经接近正常单月出口水平，再叠加印尼国内 150万吨的消费，印

尼库存将有望转为去库存化。马来仍受印尼出口的冲击，加上劳工制约，马来累库预期加重。

7月马来出口数据利好给马棕油带来一定的提振作用。国内棕榈油近期买船持续，8、9月

船期棕榈油采购量较大，后市油脂供应仍将缓增。当前棕榈油性价比逐渐显现，下游调和油

消费端开始修改调和食用油配方，棕榈油对豆油的替代出现，未来棕榈油大量到港，中短期

棕榈油依然面临着下行的压力。

豆油：受累于包括原油在内的大宗商品普遍疲软，以及天气预报边际好转，地缘政治风

险引发对消费的担忧，美豆出现明显回落。天气预报显示美豆主产区 8月仍将延续干燥炎热

天气，目前大豆正处于关键生长期，市场担忧炎热天气可能对大豆单产造成影响，因此促使

美豆连续上涨；继续关注美国大豆产区天气预期改善等因素影响。国内来看，受宏观面及外

盘油脂价格走势影响，国内大豆整体步入去库存阶段，大豆到港量逐渐减少，油厂压榨利润

不佳，加上消费淡季，油厂开机率偏低，国储大豆拍卖持续进行，但成交一般，显示大豆供

应并不紧张。伴随着中秋国庆假期日益临近，预计短期国内豆油价格将会少量抬升。
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菜油：国内菜油走势仍强于豆油和棕榈油，主要是近期国内进口菜籽显著减少，压榨菜

籽回落，部分省市菜油库存即将清空，带动菜油价格走强。不过随着新季加大拿菜籽预计丰

产和大量菜油到港，加上国家抛储增加，菜油的上行的压力将会加大。继续关注后续进口菜

籽、菜油抛储情况。

综上所述，短期宏观情绪和棕榈油走势仍主导油脂市场。美元指数和原油是现阶段市场

情绪的参考指标，经济下行、流动性继续收紧的风险仍然存在，再加上近期地缘政治形势更

加复杂化，所以还是要小心市场情绪再次转弱。基本面来看，鉴于印尼和马来的棕榈油库存

压力并未完全消退，且 8月中旬后国内可能会面临比较大的棕榈油到港压力。目前看，油脂

市场下行风险仍未解除，油脂价格缺乏明确方向指引，短期维持震荡整理思路。

六、基本面数据图表

图 1：DCE与 CBOT大豆期货价格 图 2：原油与 CBOT豆油期货价格

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
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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 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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