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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 1732.5 1725.75 6.75 0.39% 1560.5 1744.3

豆粕 09 4200 4117 83 2.02% 3656 4347

菜粕 09 3712 3653 59 1.62% 3251 4076

蛋白粕

行情

短期上行动能匮乏，粕类或高位震荡

目前粕类市场处于自旧作向新作过渡的时期，USDA5 月报告旧作库存进

一步收紧以及旧作销售旺盛的利多已基本在盘面兑现完全之后，现阶段乃

至后期交易的重心已经开始向新作转移。目前已逐渐进入天气敏感期，从

美国的春播进度来看，上周有所加快，50%的播种率跟 5年均值差的不多，

天气预报没有出现大的问题，因此成本端来看，粕类进一步向上的动力暂

时是比较缺乏的。在从国内来看，豆粕需求增加不及供应增量产生累库情

形对期价造成一定压力，据监测数据计算所得 6 月大豆到港量有望维持在

920 万吨左右。国内油厂大豆库存及豆粕库存均有不同程度的增加。因此我

们认为粕类本周继续上行的动能不足，然而在 5 月底到 6 月的天气敏感阶

段，天气一旦出现问题，价格还是会出现上涨，因此空头还是保持谨慎的

态度，盘面难以出现持续性下跌。

操作建议：总的来说粕类以高位震荡为主，前多谨慎持有注意利润保

护，空仓者不建议追高。关注今日将公布的美国大豆播种进度数据，同时

时刻关注主产区天气情况。

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 08 6347 6539 -192 -2.94% 5477 6823

豆油 09 11740 11550 190 1.65% 9862 11814
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菜油 09 13948 13639 309 2.27% 11854 14190

棕榈油 09 12096 11808 288 2.44% 9536 12392

油脂

行情

印尼分配出口许可但难改供需偏紧格局，油脂回调偏多操作

上周国内三大油脂盘面呈现偏强态势，虽然印尼出口禁令正式取消，

但新的 DMO 政策使得印尼恢复出口的程度仍不乐观，这使得油脂市场反而

呈现出利空出尽的格局。上周五印尼政府表示将在截至 5 月 31 日的第一阶

段，分配 100 万吨出口许可给参与政府散装食用油项目的企业。短线印尼

出口恢复或产生一定卖压，马棕盘面周五冲高回落已经有所体现，不过另

一方面，全球油脂市场的现实格局仍在给予多头比较强的底气，当前在地

缘政治以及天气等因素的影响下，美豆、菜籽、葵花籽等油料作物的全球

库存仍旧偏紧，市场期待马来外籍劳工的就位带来棕榈油产量的快速恢复，

然而马来西亚棕榈油协会(MPOA)称，2022 年 5 月 1-20 日马来西亚棕榈油产

量环比下降 13.09%。船运调查机构显示的马来西亚 5 月 1-25 日棕榈油产品

出口也因印尼出口限制二增加，因此 5 月马来库存重建的节奏或有延缓。

加之国内疫情好转，利好植物油需求，油脂价格运行中枢依然存在较强支

撑。

操作建议：目前国内外植物油供需偏紧的格局一直还没有改变，为下

方提供强劲支撑。印尼出口政策的扰动也难以提供持续性的利空，因此操

作上逢回调偏多操作或有相对较高的安全边际。

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 07 776.25 763.50 12.75 1.67% 762.00 810.25

玉米 09 2944 2936 8 0.27% 2932 3046

行情 内外玉米价格止跌，高位震荡为主
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近期因俄罗斯称将开通海上通道运送乌克兰粮食，导致美玉米连续下

行后半周出现了止跌反弹。

上周后半周连盘在 2920 附近止跌，下跌动能不足。基本面而言，基层

余粮见底，贸易商库存同比降低，且上周上量增加后，贸易商惜售情绪提

升，支撑价格。下游深加工库存充裕，提价意愿不强，南方饲料企业库存

在 1-2 个月之间，饲料采购倾向进口玉米、糙米等替代性原料，现货价格

上涨力度不强。价差方面，美玉米进口成本升水超过 300，提振现货，基差

处于近年低位，期货升水较高。

整体看，近期供应端惜售情绪提升，但下游需求寡淡，玉米期货止跌

后上行动能不足，预计期价高位震荡为主，区间参考 2920-3000，投资者短

差交易为主。

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 18735 18670 65 0.35% 16640 19790

行情

生猪现货维持 16+，期货返回 17000 上方

行情方面，据养猪网数据显示，生猪（外三元）现货全国价格 5 月 28

日报得 16.04 元/公斤，创近期新高，周日下跌 0.01 元/公斤，报得 16.03

元/公斤，连续 5 天保持在 16 元以上。饲料农作物方面，5 月 29 日玉米价

格报得 2856 元/吨，连续下跌后有所反弹，但整体仍围绕 2850 元/吨震荡；

豆粕价格 5 月 27 日 报得 4515 元/吨，创近期新低，29 日有所反弹，报得

4566 元/吨。5月 29 日猪粮比报得 5.61，维持近期高位。

周末消息层面较为平淡，期货行情方面，27 日生猪期货主力合约在周

四大跌后有所反弹，再次回到 17000 上方，显示 17000 下方缺口在周四回

补后，呈现出一定的支撑力度大，而 5 日均线和 20 日均线交汇处的 18950

则成为短期压力位。当前期价仍在布林带中轨附近，上攻下跌方向均存可

能，期货操作上建议以观望为主，或可依托关键点位做短差操作。
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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

原糖 07 19.65 19.53 0.12 0.61% 18.30 20.24

白糖 09 6047 6030 17 0.28% 5787 6034

行情

内盘强于外盘，郑糖多单续持

上周原糖 20美分下盘整略有回调，消息层面，印度限制食糖出口在 1000

万吨以下对盘面影响有限，而巴西下调 ICMS 燃料和能源价格税法案，对糖

价有一定压制，市场观望情绪增加。

国内而言，郑糖强于原糖，上周上涨且上破 60 万吨压力，广西制糖集

团部分糖源报价逼近 6000 元/吨，现货购销活跃。基本面而言，国内各主产

区基本收榨，产量预估降至 1000 万吨以下，进口端，4 月我国进口糖 42

万吨，同比增幅 132.82%，同时糖浆进口同比增加，将对盘面形成短期消

息面的压制，但因巴西推迟压榨以及产量下调，叠加船期影响，二季度整

体进口或仍维持低位，因此供应端将继续支撑期价。此外，国内库存同比

降低且进入纯消费区间，需求预期处于回升状态，但仍需关注后续实际消

费情况。整体而言，供应端支撑、需求预期好转，且郑糖站上 6000 一线

支撑，预计短期内仍有上涨空间，多单继续持有为主，空仓者回调做多。

产业链消息

1、大豆产地方面：

5月 19 日止当周，美国 2021/2022 市场年度大豆出口销售净增 27.68 万吨，

市场预估为净增 20-80 万吨，较之前一周下降 63%，较前四周均值下降 48%。当

周，美国 2022/23 年度大豆出口销售净增 44.3 万吨，市场预估为净增 10-60 万

吨。整体符合市场预期。

美国农业部(USDA)在上周在作物生长报告中公布称，截至 2022 年 5 月 22

日当周，美国大豆种植率为 50%，分析师平均预估为 49%，此前一周为 30%，去
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年同期为 73%，五年均值为 55%。大豆出苗率为 21%，前一周为 9%，去年同期为

38%，五年均值为 26%。

USDA：数据显示，美国 2021/22 年度大豆年末库存预估为 2.35 亿蒲式耳，4

月报告的预估值为 2.6 亿蒲式耳，分析师此前预估为 2.25 亿蒲式耳。今年大豆

收成连续第二年创下纪录，但由于需求急升，供需仍显紧张。USDA 在本月的报

告中首次公布了 2022/23 年度大豆供需情况预测，数据显示新年度美国大豆种植

面积为 9100 万英亩，大豆产量为 46.4 亿蒲式耳，同比增加 5%，大豆压榨将达

到 22.6 亿蒲式耳，同比增加 4000 万蒲式耳，年末库存预估为 3.1 亿蒲式耳。

2、棕榈油产地方面：

印尼取消了 4月底实施的棕榈油和一些衍生产品出口禁令，但是恢复实施国

内市场义务（DMO），以便将 1000 万吨食用油保留在国内市场。周五晚间印尼贸

易部一位高级官员表示，印尼将分配大约 100 万吨棕榈油用于出口，将优先考虑

向已注册参与政府散装食用油项目的企业发放出口许可。

马来西亚棕榈油协会(MPOA)称，2022 年 5 月 1-20 日马来西亚棕榈油产量环

比下降 13.09%，其中马来西亚半岛的产量环比下降 15.42%，沙巴的产量环比下

降 11.19%；沙捞越的产量环比下降 0.15%；东马来西亚的产量环比下降 8.51%。

船运调查机构 SGS 周四公布的数据显示，马来西亚 5 月 1-25 日棕榈油产品

出口量为 1,112,175 吨，较上月同期的 897,683 吨增加 23.9%。其中对中国出口

8.10 万吨，较上月同期的 7.42 万吨有所增加。

市场人士称印度对每年200万吨毛葵花籽油和200万吨毛豆油的进口完全免

征关税，这可能给棕榈油进口造成压力，但对该全球最大植物油买家的影响要到

6月之后才能显现。

MPOB：马来西亚棕榈油局（MPOB）月度供需报告显示，截至 4月底该国棕榈

油库存为 164 万吨，较 3 月底的 147 万吨增加 11.48%；产量为 146 万吨，较 3

月的 141 万吨增加 3.6%；出口为 105 万吨，较 3月的 128 万吨减少 17.73%。

3、国内方面：

根据 Mysteel 农产品对全国主要油厂的调查情况显示，5月 21 日至 5月 27

日当周 111 家油厂大豆实际压榨量为 187.87 万吨，较前一周减少 4.91 万吨。预
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计下周 2022 年第 22 周（5月 28 日至 6月 3日）国内油厂开机率小幅下降。

监测数据显示截止到上周五时，国内三大食用油库存总量为 151.60 万吨，

周度减少0.65万吨或环比下降0.43%，较去年同期174.30万吨同比下降13.02%。

其中豆油库存 100.55 万吨，周度增加 1.47 万吨或环比增加 1.48%，较去年同期

91.67 万吨同比增加 9.69%；食用棕油库存 22.78 万吨，周度减少 0.57 万吨或环

比下降 2.44%，较去年同期 47.70 万吨同比下降 52.24%；菜油库存 28.28 万吨，

周度减少 1.54 万吨或环比 5.16%，较去年同期 34.93 万吨同比下降 19.04%。

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

刘琳 从业资格号：F3031211 投资咨询号：Z0014306）
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