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油脂进入支撑区域，豆粕整体支撑较强 
 

豆类 

1. 逻辑分析 

本周 CBOT 大豆持续下跌，7 月美国农业部供需报告公布后，CBOT

大豆期价跌势加剧，一方面在于报告自身数据泛善可陈，2022/23

年全球大豆期末库存高于市场预期，且美国 2021/22 和 2022/23

大豆期末库存也高于市场预期。短期利多兑现不及预期反成利空

引发短线大量抛盘。另一方面也受到宏观面美元指数持续走强，

原油重挫带来的大宗商品普遍弱势的大环境拖累。 

总的来说，全球大豆库存重建趋势不改，2022/23 年度全球大豆

结转库存仍有望回升至 1 亿吨附近；并且 2021/22 年度全球大豆

结转库存环比上月调增至 8873 万吨。 

国内方面，全国港口大豆库存为 695.75 万吨，则预计 9 月底有

望降至 520-570 万吨。总的来说，三季度国内大豆库存将逐步进

入到去库存阶段，豆粕将跟随这一趋势，但不会进入极度紧张的

局面。 

库存去化对当前市场带来支撑，且目前油脂大幅下挫，国内油厂

榨利倒挂程度加深，亏损严重，有较强的挺价意愿，短期豆粕反

弹持续，日内偏多思路对待。以上观点仅供参考。 

2.行情前瞻 

商品整体走弱，豆粕价格弱势震荡，短线调整接近尾声。 

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 

本周国内棕榈油再度下挫，进入下半周后跌势有所放缓。美联储超预期加息扰动市场，市场担忧

全球经济增长放缓，需求忧虑增强，叠加美元走高，大宗商品均出现大幅回落，棕榈油内外盘大

跌，创下 2021 年 12 月以来新低。 

本周二，马来棕榈油局公布月度数据，马来西亚 6 月棕榈油出口为 119.3 吨，环比减少 13.26%，

马来西亚 6 月棕榈油库存量为 165 万吨，环比增长 8.76%，马来西亚 6 月棕榈油产量为 154 万

吨，环比增长 5.76%，整体数据与此前机构预期调整不大。 

印尼亟需出口降库，周五印尼副财长称，印尼计划出台新的、临时性的棕榈油出口征税规定和激

励措施，以提振出口。 

国内库存缓步抬升，截至 2022 年 7 月 8 日，全国重点地区棕榈油商业库存约 25.51 万吨，较上

周增加 3.95 万吨，增幅 18.35%；同比 2021 年第 27 周棕榈油商业库存减少 14.66 万吨，降幅

36.49%。 

随着现货豆棕价差逐步回归，本周国内棕榈油成交明显放量，周成交主要集中在华南、华北地区。

具体来看：据 Mysteel 跟踪，本周全国重点油厂棕榈油成交量在 7300 吨，上周重点油厂棕榈油

成交量在 2533 吨，周成交量增加 4767 吨，增幅 188.20%。 

整体而言，棕榈油大幅下跌后进入前期低点支撑区域，但宏观相对偏空，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，政策面向加大供应调整。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但短期

存在超跌修复可能。 

2.行情前瞻 

现货价格见顶，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   20220711  20220715    20220715  20220715      

豆油 Y2209.DCE 9130  8960  -2.333  1157635  289040  297328  -8,288 

棕榈油 P2209.DCE 8170  7432  -9.784  1195044  345050  324522  20,528 

菜籽油 OI209.CZC 10705  10831  0.707  533905  135382  117092  18,290 

大豆 A2209.DCE 5843  5814  -0.496  115468  120383  119478  905 

豆粕 M2209.DCE 3903  3906  0.051  1042197  1042968  1025075  17,893 

菜粕 RM209.CZC 3373  3350  -1.122  40603  89708  95479  -5,771 

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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