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油脂反弹乏力，豆粕震荡偏弱 
 

豆类 

1. 逻辑分析 

本周 CBOT 大豆下跌明显，11 月合约周五临近尾盘突破平台下泄

后小幅反弹收至 1300美分/蒲式耳上方。 

天气预报显示，下周美国中西部的大部分地区将迎来有益的降雨，

降雨地区包括大豆主产州爱荷华州和伊利诺伊州的大部分区域。

另一方面，由于今年美豆的优良率高于去年，在略高于去年的播

种面积的基础上，美豆丰产预期逐步加强，美豆随之下调。 

全国主要油厂大豆库存及未执行合同均下降，豆粕库存上升。其

中大豆库存为 516.95万吨，较上周减少 32.69万吨，减幅 5.95%；

豆粕库存为 107.76 万吨，较上周增加 2.99 万吨，增幅 2.85%。

由此看来，目前国内油厂的豆粕库存压力仍然较大，不少油厂以

停机来缓解库存压力。 

近期盘面油脂价格回升，豆粕价格下跌，整体而言进口大豆压榨

利润好转，在压榨利润好转的情况下，油厂进口远月大豆的动力

上升，豆粕受到套保盘的打压。 

2.行情前瞻 

商品整体走弱，豆粕价格弱势震荡。 

3.操作建议 

观望为主，不做过于悲观判断 

4.风险提示 

国内采购进度，新季美豆的种植情况。 

5.下周行业要闻及数据日历表 

季度库存报告，种植面积报告，美豆出口情况。 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

油脂 

1.逻辑分析 

本周国内棕榈油市场震荡修复，价格先涨后跌整体较上变化不大。印尼 5月库存 723万吨，亟需

去库。自 7月 15日开始，印尼将免除棕榈油出口税（原来为 200美元/吨）直至 8月末。 

马来产量高频数据显示 2022年 7月 1-15日马来西亚棕榈油产量下降 12%，劳工问题对于马来整

体产量依旧有抑制效应。 

现货方面，本周较上周小幅下滑，整体跌势放缓，24°棕榈油价格在 9360-9440元/吨不等，周

内棕榈油进口成本止跌转涨。截到 7 月 21 日马来西亚棕榈油离岸价为 1022 美元，进口成本价

为 8542.05元/吨。 

随着现货豆棕价差逐步回归，本周国内榈油成交继续增量主要集中在华东、南地区。全国重点油

厂棕榈成交量在 10966 吨，上周重点油厂棕榈成交量在 7300 吨，周成交量增加 3666 吨，增幅

50.22%。 

库存方面出现缓慢抬升，截至 2022年 7月 15日，全国重点地区棕榈油商业库存约 31.86万吨，

较上周增加 6.35 吨，增幅 24.87%；同比 2021 年第 28 周棕榈油商业库存减少 5.35 万吨，降幅

14.37%。 

整体而言，油脂板块依旧延续弱势运行，国际市场担忧美联储加息超预期压制市场空间。印尼与

马来高频数据均偏空，印尼出口政策调整暂未有明显效果。国内方面，前期买船陆续到港，棕榈

油库存有所回升。短期市场关注重点在于印尼的加速出口，后期需要重点关注主产国的产量及出

口，生物柴油的需求等影响。市场对于中线棕榈油走势仍有偏空预期。 

2.行情前瞻 

中线棕榈油走势仍有偏空预期但短期存在超跌修复可能。 

3.操作建议 

偏空思路对待，建议多豆油空棕榈策略持有。 

4.风险提示 

关注马来西亚产能恢复情况及印尼出口相关政策。 

5.下周行业要闻及数据日历表 

棕榈油产区高频产量、出口数据、印尼政策动向。 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据跟踪 

图表 1：M2209、P2209走势（元/吨） 

 

 

资料来源：博易大师，中银期货 

 

图表 2：国内油脂油料期货主力合约 

  代码 开盘价 收盘价 涨跌幅 成交量 持仓量 上一日持仓 持仓变化 

    元/吨 元/吨 (%) 手 手 手 手 

日期   20220718  20220722    20220722  20220722      

豆油 Y2209.DCE 9046  9112  1.696  732353  259051  289040  -29,989 

棕榈油 P2209.DCE 7542  7782  4.709  1095355  320208  345050  -24,842 

菜籽油 OI209.CZC 10920  11005  1.606  316841  127396  135382  -7,986 

大豆 A2209.DCE 5829  5725  -1.531  129265  128053  120383  7,670 

豆粕 M2209.DCE 3920  3759  -3.763  861984  903583  1042968  -139,385 

菜粕 RM209.CZC 3355  3213  -4.090  32255  80000  89708  -9,708 

资料来源： WIND，中银期货 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 3：中国大豆港口库存（吨）                   图表 4：中国豆粕库存量（万吨） 

  

资料来源：WIND，中银期货 

图表 5：中国豆油商业库存（万吨）                 图表 6：中国豆油港口库存（万吨） 

  

资料来源：WIND，中银期货                             

图表 7：中国棕榈油港口库存（万吨）               图表 8：中国棕榈油商业库存（万吨） 

  

资料来源：WIND，中银期货                                 
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图表 2：棕榈油 9月基差情况（元/吨）             图表 3：棕榈油 1月基差情况（元/吨） 

  

资料来源：大商所，我的农产品，中银期货                                                 

图表 4：棕榈油 09-01价差（元/吨）               图表 5：棕榈油 09-05价差（元/吨） 

  

资料来源：大商所，我的农产品，中银期货 

图表 6：豆粕 9月基差情况（元/吨）               图表 7：豆粕 1月基差情况（元/吨） 

  

资料来源：大商所，中银期货 
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图表 15：豆粕 09-01价差（元/吨）               图表 16：豆粕 09-05价差（元/吨） 

  

资料来源：大商所，中银期货                              

图表 17：CFTC大豆多头净持仓（手）                图表 18：CFTC豆油多头净持仓（单位：手） 

 

 

资料来源：CFTC，中银期货 

图表 19：大商所豆粕仓单（张）                     图表 20：大商所棕榈油仓单（张） 

  

资料来源：大商所，中银期货 
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