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棕榈油 豆油 2022 年 8 月 18 日星期四

棕榈油

一、行情综述

上次早会至今大商所棕榈油期货合约在震荡上行中完成了主力合约的换月，目前主力合约已经是 2301合约。

最近这段时间由于国内前期大量买船，但印尼发船延迟问题尚未解决，且船运费上涨明显。国内货源增量不及预

期，同时 7 月MPOB 数据中性偏好，印尼库存大幅低于市场预期，一定程度利好短期行情。但印尼高库存未能

有效解决，国内未来货源供应增量是不可否认的事实。综合影响下，近期国内棕榈油市场是以震荡走高为主。

期货方面：8月 17日棕榈油 2209 合约 收盘是 8628 元/吨，上次早会时价格在 8132元/吨，涨 600元左右。

目前主力合约 2301的均价在 8360左右。

现货方面：8月 17日广东地区棕榈油现货 10450 元 /吨，较上次早会时涨 600元左右，现货基差 P09+1822，
国内其它地区现货贴水广东地区 50—100元左右。

库存方面：8月 15日公布的截至 2022年 8月 12日(第 32周)，全国重点地区棕榈油商业库存约 24.35万吨，

较（31周）增加 2.34万吨，增幅 10.61%。同比 21年第 32周的商业库存减少 11.49万吨，降幅 35.05%
二、基本面关注点

1、马来西亚独立检验公司发布的数据显示，马国 8月 1-15日棕榈油出口量为 490375吨，较 7月同期出口

的 499964吨减少 1.9%。

2、银河联昌的种植业研究团队预计 8月份马来西亚棕榈油库存将达到 200万吨，环比增长 13.5%，因为产

量预计环比提高 3%，出口预计环比减少 3%。该团队预计 8 月份毛棕榈油价格可能运行在每吨 4000到 5000令
吉之间。

3、根据南部半岛棕榈油压榨商协会(SPPOMA)最新发布的数据显示，2022年 8月 1-15日马来西亚油棕鲜果

串单产较上月同期增加 10.97%，出油率减少 0.52%，棕榈油产量增加 8.23%。

4、马来西亚棕榈油局(MPOB)周三发布的通知，马来西亚 9月棕榈油出口税率维持在 8%，并下调参考价格。

从 8月份的 5157令吉/吨下调至 3907令吉/吨
5、印尼经济事务协调部负责食品和农业的副部长穆斯哈利法·马赫穆德表示，印尼将 8月 16日到 31日期间

的毛棕榈油参考价格定为 900.52美元/吨，高于上半月的 872.27美元/吨。按照印尼棕榈油参考价格和出口税的对

应表格，8月下半月的毛棕榈油出口税定为 74美元/吨。作为对比，8月 1日到 8日期间的出口税为 33美元/吨，

8月 9日到 15日期间的出口税为 52美元/吨。2022年 7月份的棕榈油出口税达到 288美元/吨。

三、后期展望

受印尼运力限制前期棕榈油到港进度始终偏慢，供应有限背景下棕榈油港口库存连续三周回落，但近期有消

息称印尼发运情况有所好转，随着到港量逐步增加，棕榈油供需紧张状况或将出现改善，处于高位的现货基差有

望回落。技术指标上关注日 Boll线上轨的压力。但在基本面没有实质改观的情况下预计短期期货盘面震荡偏强

运行，中期仍然看跌。这样的背景下波动率走低是大概率事件，交易策略上可以选择卖出 2301合约执行价 9000
以上的看涨期权赚取权力金。

豆 油
一、行情综述

上次早会至今豆油期货合约同样在震荡上行中完成了主力合约的换月。由于美豆优良率偏低或难以达到 51.9
的单产预估，9月份美豆单产或有下调可能，美豆期价短期仍将处于高位，对豆油生产成本起到了支撑的作用。
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另外就是前期油脂价格大幅下跌后存在技术性反弹需求，再有美国通货膨胀率下降且低于市场预期，宏观面改善，

市场心态有所缓和。但是由于产区库存的压力，全球油脂需求短期难有大的增长，所以价格反弹力度有限，最近

这段时间一直是区间震荡的走势。

期货方面：8月 17日 Y2209 合约收盘是 10048 元/吨，上次早会时价格在 9658元/吨，涨 390元左右。目前

主力合约 2301的均价在 9626左右。

现货方面：8月 17日青岛地区一级豆油现货 价格 10550元/吨，较上次早会涨 210 元，现货基差 Y09+502，。
库存方面：8月 15日报截至 2022第 32周。国内油厂豆油商业库存 81.44万吨，较第 31周减少 5.04万吨，

减幅 5.83%。

二、基本面关注点

1、美国农业部 8月豆油供需报告：

（1）8月美国 2022/2023年度豆油产量预期 263.1亿磅，7月预期为 263.1亿磅，环比持平；

（2）8月美国 2022/2023年度豆油总供应量预期 289.11亿磅，7月预期为 287.61亿磅，环比增加 1.50亿磅；

（3）8月美国 2022/2023年度豆油总消耗量预期 271亿磅，7月预期为 271亿磅，环比持平；

（4）8月美国 2022/2023年度豆油期末库存预期 18.11亿磅，7月预期为 16.61亿磅，环比增加 1.50亿磅。

2、美豆主产区的天气变化情况

（1）8月 17日至 8月 25日期间，美国大豆、玉米和棉花主产区中，西部、中西部及南部地区降雨预期均

有增有减。其中，大豆主产区印第安纳州及俄亥俄州降雨预期增强；北达科他州、南达科他州、内布拉斯加州、

堪萨斯州、明尼苏达州、密苏里州及阿肯色州降雨预期减弱，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。

当前内布拉斯加州预期降雨量不足，不利于美豆生长。

（2）8月 25日至 9月 2日期间，美国大豆、玉米和棉花主产区中，西部地区降雨预期增强，南部、中西部

地区降雨预期有增有减。其中，大豆、玉米主产区北达科他州、南达科他州、内布拉斯加州及明尼苏达州降雨预

期增强，将改善这些地区的土壤条件，利于大豆生长。

3、关注今晚 USDA出口销售报告，以及被推迟到 8月 22公布的 USDA种值面积数据。

三、后期展望

美豆优良率对豆油产生成本端支撑，国内油脂库存处近年同期历史低位，消费季节性好转，对于现货基差

形成支撑。产地库存偏高，压榨利润走低，仍将对期价形成压制。短期建议以震荡思路对待，如美豆优良率继续

下调，豆油期价可能会有短期冲高动能。

技术指标上同样关注日 Boll线上轨的压力，新上主力合约 Y2301合约支撑位在 9310左右，压力位 10080一
线；可以这一区间内进行高抛低吸。目前豆油期权也已经上市，在波动率走低的情况下可以选择卖出压力位附近

执行价的看涨期权赚取权力金。
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