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品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

美豆 07 1672.75 1686.75 -14 -0.83% 1560.5 1713

豆粕 09 3956 4075 -119 -2.92% 3656 4347

菜粕 09 3597 3749 -152 -4.05% 3251 4076

蛋白粕

行情

粕类短期或延续调整，短差操作为宜

昨日美豆延续上周五的下跌势头，国内连粕受累震荡趋弱。现货市场

来看，主要油厂和贸易商豆粕价格较上周五普遍下跌了 70-100 元不等，个

别地区跌幅稍大。受现货基差趋弱叠加期货下跌的双重打压，贸易商抛售

积极性增加。从目前的市场格局来看，美豆正处于消息的空窗期，南美大

豆收获几近结束，新季美豆题材还未打开，不过当下压榨利润高企，出口

需求也保持良好态势，使美豆仍存支撑；另外，9100 万英亩的种植意向利

空暂时出尽，再加上实际的种植面积会否调整还存在不确定，而及时面积

真的如预期增加，其对产量带来的增量也难以弥补21/22年度南美将近2500

万吨的减产。因此我们认为美豆的供需还没有出现反转，短期持续下挫的

空间不大。国内市场基本面，主要由于连续 3 周的进口大豆储备拍卖缓解

了阶段性供应紧张的格局，此外，4-5 月我国大豆到港量也存在增加的预期，

上周油厂开机压榨环比增加，本周预计进一步回升，对国内粕类短期形成

压制，今日或延续调整态势，前多离场后暂时以短差操作为宜。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

马棕油 07 6222 6349 -127 -2.00% 5477 6823

豆油 09 10942 11072 -130 -1.17% 9862 11556
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菜油 09 13410 13468 -58 -0.43% 11854 14010

棕榈油 09 11136 11078 58 0.52% 9536 12008

油脂

行情

印尼出口禁令将毛棕榈油排除在外，供应担忧情绪缓解

昨日油脂盘面由涨转跌。上周五印尼总统计划暂停食用油原料出口，

引发盘面出现较大幅度上涨，然而目前对印尼该政策的解读出现变化，印

尼农业部周一表示，毛棕榈油出口将不在计划中的棕榈油出口禁令之列，

该信函经部门官员证实，禁令涵盖精制、漂白和除臭(RBD)棕榈液油。这样

以来，市场对棕榈油供应紧缺加剧的情绪有所缓解，盘面部分风险升水被

挤出。另外，国际油价周一大跌约 4%,因疫情相关封控措施以及美国加息预

期增加，人们对全球能源需求前景的担忧日益加剧，对油脂市场也形成一

定拖累。从近期产地高频数据的表现来看，船运机构公布的马来西亚 4 月

1-20 日棕榈油产品出口量环比下降 14%-18%，配合着 MPOA 和 SPPOMA7%左右

的产量回升幅度，高频数据为我们展现出了一定供需边际转松的迹象。今

日油脂市场被宏观市场和印尼政策变数的气氛压制，或以偏弱震荡为主，

建议前多及时减仓或离场防范风险。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

美玉米 07 797.50 794.50 9.75 1.24% 814 713.00

玉米 09 2967 2985 18 0.60% 2891 3025

行情

美玉米止跌反弹，连盘 3000 下方调整为主

美玉米周一止跌反弹，因有迹象显示出口需求强劲以及担忧美国中西

部地区推迟种植。同样的，连盘玉米 3000 下方偏弱震荡，因物流好转，供

应压力反弹预期增加，但夜盘止跌收阳。

基本面上，华北产区整体售粮 83%，慢于去年同期，但同比高于三年平

均，东北地区售粮 91%，与去年同期持平，但略慢于近三年平均，整体来看

售粮进度略偏慢，但港口逐步恢复流通，贸易商建库需求提振下价格以偏
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强为主。目前，北港库存连续四周回落至正常水平，南港库存虽处于高位、

但环比连续四周下滑，表明上量仍需时间，但下游开机率低位回升、山东

深加工企业原料库存低位，补库需求下，均提振期现货价格，预计玉米期

价回落空间有限。在全球粮食趋紧背景下，玉米期价或仍有上行空间。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

生猪 09 18430 18030 400 2.22% 16200 18430

行情

生猪期现货价格集体反弹，期货合约上有压下有撑短期或维持震荡

现货行情方面，据养猪网数据显示，周末生猪现货价格回调后，周一

再度上涨 0.32 元/公斤，报得 14.65 元/公斤。饲料农作物方面，玉米价格

价格基本稳定，4 月 24 日报得 2858 元/吨，相较 24 日下跌 16 元/吨；豆粕

价格 25 日报得 4798 元/吨，较 24 日下跌 22 元/吨。24 日猪粮比报得 5.13，

再次升破三级预警区间。

周末消息面较为平淡，期货行情方面，在周五明显反弹后，生猪期货

合约在周一继续全线大幅上涨。但成交量并没有随之明显放大，且近远月

合约均在前期高点遇阻，本周期货价格或有回调可能。另一个值得注意的

风险在于，在生猪 期货价格大幅上涨的同时，Wind 生猪产业股票指数却连

续阴跌回调，说明生猪产业并未有绝对的周 期优势，能够摆脱当前宏观环

境走出绝对独立行情。而生猪期货合约近日连续上涨，则再次给与产业投

资者入场卖保的机会，期货操作上须注意观察期价在前期高点附近表现，

若不能放量突破前期高点，则可果断逢高沽空，同时仍需注意止盈止损。

品种
T-1 日

收盘价

T-2 日

收盘价
涨跌值 幅度

月度

最低价

月度最

高价

原糖 05 18.88 19.17 0.29 1.51% 18.81 20.51

白糖 09 5909 6012 103 1.71% 5853 6096

行情 原糖继续回落，郑糖关注 5850 一线支撑
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原糖周一下跌并触及近一个月低位，因巴西供应前景改善、油价回落

以及巴西雷亚尔贬值。国内郑糖周一大幅下挫超 100 点，技术面偏弱，下

方靠近 5850 一线支撑。

基本面上，全球方面，市场不断上调印度产量预期至 3500 万吨，且出

口料创纪录达到 950 万吨，供应增加预期强烈，2021-22 榨季供需缺口逐步

收紧，食品贸易及服务提供商 Czarnikow 上调本年度全球糖产量预估 320

万吨。2022-23 榨季巴西糖醇比尚存不确定性，但近期美国农业部表示该国

糖产量预计增加 2.9%至 3637 万吨，预计在油价利好兑现后，原糖或偏弱震

荡为主。国内而言，主要产糖省广西收榨，库存处于同期低位，且开始进

入下行周期，消费随温度回升逐步增加预期强烈。因此，预计郑糖或强于

原糖，预计下行空间有限，短期内偏空短差交易为主，下方支撑位关注 5850，

但不宜大幅追空。

产业链消息

1、美豆方面：

USDA 公布的出口销售报告显示，截至 4月 14 日当周，美国 2021/22 年度大

豆出口销售净增 46.02 万吨，较之前一周下滑 16%，较前四周均值下滑 39%，市

场预估为净增 30-100 万吨，但 2022/23 年度大豆出口销售净增超预期，为 124

万吨，市场预估为 20-95 万吨。

美国中西部地区天气寒冷多雨，放慢玉米播种，可能促使农户将更多的玉米

耕地改种上大豆，这对新季大豆期约构成一定的压力。

美国农业部公布的 4月供需报告显示，美国 2021/22 年度大豆年末库存预估

下调至 2.6 亿蒲式耳，或因南美大豆减产刺激了对美国供应的出口需求，此前市

场预估为 2.62 亿蒲式耳，3月预估为 2.85 亿蒲式耳。报告同时将巴西大豆出口

量下调了 275 万吨至 8275 万吨，阿根廷产量则维持在 4350 万吨。全球大豆产量

下调至 3.5072 亿吨，库存也相应地下调至 8958 万吨。

2、南美大豆方面：
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巴西全国谷物出口商协会(ANEC)称，2022 年 4 月份巴西大豆出口量预计为

1198 万吨，略低于一周前预期的 1202.3 万吨，但是仍然比 2021 年 4 月份的 1567

万吨减少 23.5%。

根据粮油商务网监测数据显示，截止到 4 月 24 日阿根廷大豆收获进度为

31%，此前一周为 19%，去年同期为 28%。

3、棕榈油产地方面：

马来西亚从 4月 1日起开放边境，目前正在抓紧引进海外劳工。马来政府称

未来六周内将雇佣近 18 万名工人。随着外国劳工回到种植园，棕榈油产量有望

继续从季节性低谷期增长。

马来西亚棕榈油协会(MPOA)称，2022 年 4 月 1-20 日马来西亚棕榈油产量环

比增加 7.24%；SPPOMA 数据显示，4月 1-20 日马来西亚棕榈油产量环比增加 7%，

其中鲜果串（FFB）单产环比增加 6.52%，出油率（OER）环比增加 0.09%。

船运调查机构 SGS 周四公布的数据显示，马来西亚 4 月 1-20 日棕榈油产品

出口量为 632,588 吨，较上月同期的 723,997 吨减少 12.6%。

印尼棕榈油协会（Gapki）周二发布的数据显示，2 月份印尼的棕榈油出口

量为 220 万吨，环比减少 3.7%。库存为 504 万吨，产量为 383 万吨。

印尼总统周五表示，决定从 4月 28 日起禁止食用油及其原料出口，截止日

期待定。引发市场对棕榈油供应大幅收紧的担忧，短线利多油脂盘面。

4、国内方面：

根据 Mysteel 农产品对全国主要油厂的调查情况显示，4月 16 日至 4月 22

日当周全国 111 家油厂大豆实际压榨量为 165.23 万吨，开机率为 57.43%。该开

机率略高于此前预期，较前一周增加 23.98 万吨。 预计本周（4月 23 日至 4月

29 日）国内油厂开机率继续回升，油厂大豆压榨量预计 187.19 万吨。

监测数据显示，截止到第 16 周末时三大食用油库存总量为 151.56 万吨，周

度增加 2.59 万吨，其中豆油库存 89.72 万吨，周度增加 3.48 万吨，食用棕油库

存 27.81 万吨，周度减少 1.5 万吨，菜油库存 34.03 万吨，周度增加 0.61 万吨。

（分析师：胡心阁 从业资格号：F03095943 投资咨询号：TN032393
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刘琳 从业资格号：F3031211 投资咨询号：Z0014306）
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