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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 1770 1741 29 1.67% 1560.5 1744.3

豆粕 09 4186 4193 -7 -0.17% 3656 4347

菜粕 09 3748 3767 -19 -0.50% 3251 4076

蛋白粕

行情

粕类短期易涨难跌，前多续持为主

CBOT 大豆期货昨日突破新高，美国农业部周四公布的出口销售报告显

示，6 月 2 日止当周，美国 2021/22 市场年度大豆出口销售净增 42.99 万吨，

市场预估为净增 10-50 万吨，较之前一周显著增加，较前四周均值增长 41%。

另外，美国统计调查局此前发布的月度统计数据显示，2022 年 4 月份美国

大豆出口量为 1.3438 亿蒲，创下历史同期最高纪录，比 3 月份的出口量提

高 14%。美豆需求的乐观情绪带动期价连续上行。不过从美国的春播进度来

看，虽然逊于预期，但与五年均值水平基本相当，目前现状来看还并未出

现天气炒作的迹象，不足以改变其震荡趋势，USDA 月报出炉前，主力合约

或在 1750-1800 美分区间内波动，受需求端带动或偏强震荡为主。从国内

来看，监测数据显示截止到上周五，国内油厂大豆库存为 609.8 万吨，周

度增加 31.2 万吨，豆粕库存为 92.60 万吨，周度增加 8.2 万吨。预计本周

大豆加工量为 173.05 万吨，开机率为 47.39%。国内油厂豆粕累库，不过本

周压榨或有降低，对进一步累库的程度形成一定限制，而且国内供需压力

暂对粕类单边走势的影响不大，主要体现在基差上。

操作建议：粕类仍以跟随成本端美豆表现为主。美豆近几日的收涨或

对粕类盘面产生一定带动作用，叠加在 6 月处于天气敏感阶段，粕类或呈

现偏强震荡态势，操作上建议前多续持。不过需要注意随着主力合约的转

换，市场关注的重点也会转向 11 月新作合约，届时期价可能会出现一定调

整压力。
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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

马棕油 08 6208 6464 -256 -3.96% 5477 6823

豆油 09 11794 12122 -328 -2.71% 9862 11814

菜油 09 14259 14444 -185 -1.28% 11854 14190

棕榈油 09 11512 12144 -632 -5.20% 9536 12392

油脂

行情

印尼启动出口加速计划，棕榈油下幅下挫

昨日棕榈油盘面领跌大宗商品市场，主力 09 合约收盘于 40 日均线下

方，跌幅逾 5%。其实纵观植物油基本面供需格局，并未出现实质性的反转，

而昨日的破位下跌主要来自于：一方面，强现实持续兑现背景下，市场出

现边际转宽松预期。由于此前的出口限制，印尼棕榈油厂的储油罐处于满

载状态，印尼贸易部今日公布的一项规定，印尼已经启动一项出口加速计

划，旨在出口至少 100 万吨毛棕榈油及其衍生品，有效期至 7月 31 日；这

一消息或缓解市场紧张的供应利空价格。另一方面，最新公布的 MPOA 数据

产量降幅稍小于预期，而且在今日的 MPOB 月报公布之前，市场情绪稍显谨

慎，多头减仓离场情绪加剧。

操作建议：目前棕榈油与豆菜油的走势稍显分化，豆菜油在美豆的带

动下相对偏强，棕榈油最弱，不过需要防范棕榈油下跌对豆菜油的连带作

用，建议单边前多投资者减仓或离场防范风险，棕榈油在产地产量明显恢

复之前追空需谨慎，盘面宽幅震荡概率仍大，同时可关注豆棕油价差的阶

段性扩大。关注 MPOB 的供需报告对期价的指引作用。

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 07 772.25 763.50 8.75 1.15% 720.50 765.00

玉米 09 2851 2896 45 1.55% 2864 2934
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行情

基本面利空压制，连盘弱势下跌

因美中西部天气干热加深市场对作物生长得担忧，以及现货市场供应

紧张，支撑美玉米继续反弹。不过，在俄乌局势发酵以及黑海港口恢复出

口预期下，玉米价格或有承压，预计玉米价格高位震荡为主。连盘玉米日

内增仓放量价格下挫，表明国内市场短期压制作用仍较为明显。一是国内

陈化稻谷拍卖使得供应回升，二是需求端饲料需求库存充裕，采购意愿有

限，深加工企业利润走高，开机回升，但增量或有限。整体来看，在短期

利空因素发酵后，玉米缺乏大涨大跌动能，预计震荡为主。当前玉米已经

跌破 2850 重要支撑，近期关注 2820 附近支撑力度。

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 18725 18700 25 0.13% 18330 19790

行情

调研机构显示 5 月能繁存栏上升，期货主力合约缩量企稳

行情方面，据养猪网数据显示，生猪（外三元）现货全国价格 6 月 9

日报得 16.01 元/公斤，较 7日微幅下跌 0.01 元/公斤。饲料农作物方面，

6 月 9 日玉米价格报得 2873 元/吨，较昨日上涨 6 元/吨，连续两日上涨；

豆粕价格 6 月 9 日报得 4544 元/吨，较昨日下跌 7 元/吨。6 月 9 日猪粮比

报得 5.59，维持近期高位。

消息面，（1）近日，咨询机构公布了 5 月母猪存栏变化。涌益咨询样

本数据显示，5 月能繁母猪存栏较 4 月环比上升 1.23％，其中规模场环比

增加 0.91％，上海钢联样本数据显示，5 月能繁母猪存栏较 4 月环比上升

1.86％，其中规模场环比增加 1.83％，散户环比增加 2.71％。同时，钢联

公布了 5 月生猪出栏量变化，5 月总出栏量环比下降 1.22％，其中规模场

环比降 0.71％，散户出栏环比降 15.69％。从数据可以看出，从去年下半

年开始至今年 4 月的持续母猪产能去化已经结束，意味着 23 年 3 月起生猪

出栏量将环比增加。（2）市场公开信息显示，11 家上市公司 5 月出栏总量

1056.54 万头，环比 4 月减少 6.99%。由于 4、5 月全国均价明显上升，部
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分公司压栏销售，主要上市公司的均重在 5 月环比上升 4.03%至 114.01 公

斤，但仍然维持在标猪体重。5 月各公司育肥猪出栏价格明显升高，但和各

公司目前养殖完全成本比，仍无法盈利。因此 5 月销售价格仍是亏利润阶

段，部分公司不亏现金流。

期货行情方面，昨日生猪期货合约整体呈窄幅震荡状态，成交量继续

萎缩，说明当前市场观望情绪较重，料后市仍将在 18500-18900 区间做窄

幅震荡。端午节后生猪产业进入淡季，但现货全国均价连续维持在 16 元以

上，说明供需基本面并未发生明显变化，在产能去化背景下生猪价格仍处

于上升周期，而上涨幅度则主要取决于需求端和成本端的后势发展。期货

操作上仍建议以 18700 作为决策中枢，依据期价在该重要支撑点位附近表

现选择多空方向。

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 19.32 18.98 0.34 1.79% 19.23 19.68

白糖 09 6057 6035 22 0.36% 6045 6129

行情

原糖反弹，夜盘郑糖跟随偏强运行

周四 ICE 原糖止跌反弹，市场密切关注巴西燃料税政策的推进与巴西产

量情况。国内郑糖日内受外盘下跌带动微幅收涨，夜盘拉涨逼近 6129，主

产区制糖集团和加工糖厂报价持稳，市场购销积极性有所减弱，总体成交

一般。基本面而言属于消费主导逻辑，本制糖期全国共生产食糖 952.67 万

吨，累计销售食糖 537.28 万吨，累计销糖率 56.4%，单月销糖绝对数量处

于近年偏高位置，整体而言消费好于预期，或成为近期期价提供支撑。国

产糖变动空间有限，减产利好支撑期价，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。整体而言，近期期价升至

高位后套保压力或有增加，但供应端支撑、需求好转，糖价下方空间有限，
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日内关注 6129 一线压力。

产业链消息

1、大豆产地方面：

美国农业部周四公布的出口销售报告显示，6月 2日止当周，美国 2021/22

市场年度大豆出口销售净增 42.99 万吨，市场预估为净增 10-50 万吨，较之前一

周显著增加，较前四周均值增长 41%。

美国农业部公布的 4月大豆压榨报告显示，4月大豆压榨量为 543 万吨，低

于 3月 579 万吨的压榨，但是高于去年同期 510 万吨的压榨量。此前市场预期为

541.6 万短吨或 1.805 亿蒲，相当于每天加工 601.7 万蒲大豆，创下 9月份以来

的最低日加工量，也是连续四个月下滑。

美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中称，截至 2022 年 5 月 29 日当周，

大豆种植率 66%，高于一周前的 50%。这一数字虽然低于 67%的分析师预期和 67%

的五年平均水平，但已基本赶上，种植偏缓的担忧情绪缓解。

巴西全国谷物出口商协会(ANEC)称，2022 年 5 月份巴西大豆出口量可能达

到 1073.1 万吨，低于一周前估计的 1127.8 万吨，比去年 5月份的出口量 1422.1

万吨减少 350 万吨左右。去年 5月份的大豆出口量也是历史上最高的月度出口量

之一。

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：
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印尼贸易部官员表示，自恢复出口到本周五，印尼已经发放合计 275,454

吨棕榈油产品的出口许可。据悉 21 家公司获得了许可证，主要是精炼棕榈油和

精炼棕榈液油。

马来西亚南部棕果厂商公会（SPPOMA）数据显示，5 月 1-25 日马来西亚棕

榈油产量环比下降 8.65%，其中鲜果串（FFB）单产环比下降 10.02%，出油率（OER）

环比增加 0.26%。

独立检验机构AmSpec公布数据显示，马来西亚5月棕榈油出口量为 1361634

吨，较 4月出口的 1112578 吨增加 22.4%。

周五公布的一项调查显示，马来西亚 5月底棕榈油库存料下降，为七个月来

第六个月下滑，因产量下降且出口飙升至去年 12 月以来最高水平。其中 5月产

量为 140 万吨环比下降 4.0%，出口为 127 万吨环比增加 20%，库存为 154 万吨环

比下降 6%。

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 28 日至 6 月 3

日当周 111 家油厂大豆实际压榨量为 164.32 万吨，较前一周减少 23.55 万吨，

开机率为 57.12%。当周实际开机率低于此前预期，因多个地区开机率不及预期。

监测数据显示截止到第22周末时，国内三大食用油库存总量为152.81万吨，

周度增加 1.21 万吨或环比 0.80%，较去年同比下降 13.09%。其中豆油库存量为

103.65 万吨，周度增加 3.1 万吨或环比 3.08%，较去年同期的 96.42 万吨同比增

加 7.5%；食用棕油库存总量为 21.38 万吨，周度减少 1.4 万吨或环比下降 1.4%，

较去年同期的 41.09 万吨同比下降 47.97%；菜油库存总量为 27.79 万吨，周度

减少 0.49 万吨或环比下降 1.73%，较去年同期的 38.32 万吨同比下降 27.48%。

（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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