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【冠通研究】 

油脂筑底震荡，单边空单止盈 

制作日期：2023 年 11月 1日 

【策略分析】 

国内供应方面，节后下游补库增加，10月棕榈油到港压力保持高位，库存回升。随着

进口利润倒挂加深，洗船现象发生，后续到港或减弱。终端需求节后出现回落，但在季节

性旺季下有望维持高位，库存存在去化空间；油厂开工略有回落，库存压力略有下降。 

国外方面，供应方面，厄尔尼诺尚未快速发展，影响有限，油棕产区降雨正常略偏

少，临近雨季降雨有增多趋向，产地维持季节性增产，MPOA预计产量（1-20日）续增。需

求端，从 ITS公布的数据看，高频出口再度转升。进入 11月，印度备货将开始大幅回落，

进口量或受抑。而中国集中备货已结束，11月船期有洗船发生，据 Mysteel调研显示， 

2023年 10月 23日-10月 27日，国内棕榈油买船 2条：10月 24日成交 1船，11月船期，

参考成交价格 815美元/吨。10月 25日洗船 1船，11月船期，参考价格 810美元/吨附

近。10月 25日成交 1船，11月船期，参考成交价格 816美元/吨。10月 26日洗船 1船，

11月船期，参考价格 809美元/吨。10月补库后，将面临冬季的消费走软，尚不具备更大

的需求增量。 

美豆收割受降雨影响有所滞后，美豆检验、销售改善，削弱集中上市压力。受到了河

运运出限制，以及巴西供应逐步回落、阿根廷断豆，边际上支撑了美豆反弹，间接利多油

脂；长期来看，南美丰产压力施压美豆，限制上涨空间，南美天气已成为重要的边际变

量。 

棕榈油供需宽松形势尚未扭转，且国内库存高位，而宽松的供应，以及需求支撑的瓦

解下本应导致植物油价格偏弱回落，结合厄尔尼诺发展时点，以及全球不正常的高温，当

前经历过较长时间盘整筑底后关注更长期供应预期的扰动。豆油、棕榈油盘面均出现止跌

筑底信号；关注外盘马棕油 3850一线压力，交易预期或有变化。操作上，国际大豆供应有

所收紧，国内豆油消费有回升预期，利于豆油筑底反弹，豆油区间震荡偏多思路对待。 
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【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，棕榈油主力收盘报 7146元/吨，+0.11%，持仓-1173手。豆油主力收盘报

7986元/吨，+0.48%，持仓+130手。 

现货方面： 

棕榈油方面，截至 11月 1日，广东 24度棕榈油现货价 7110元/吨，较上个交易日

+20。豆油方面，主流豆油报价 8310元/吨，较上个交易日+40。 

现货成交方面，10月 31日，豆油成交 11000吨、棕榈油成交 1600 吨，总成交较上一

交易日-10700吨。

 

（棕榈油主力 1h行情） 

 

（豆油主力 1h行情） 
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数据来源：博易大师 

 

【基本面跟踪】 

消息上： 

据外媒消息，一位政府官员表示，印尼标注为森林的 200000公顷（494210英亩）油棕种

植园预计将恢复到森林样貌。印尼林业部秘书长表示，在该国近 1700万公顷的油棕种植园

中有 330万公顷(810 万英亩)位于森林地带， 但目前只确定了 167万公顷种植园的所有

者。他表示，政府仍在分类哪些是在指定的生产森林中发现的，这意味着所有者将不得不

支付罚款，但他们可以继续种植棕榈树，哪些是在保护区内，保护区内的种植园土地必须

归还给该州。他估计大约有 20万公顷土地将被归还，并补充说这个数字可能会增加。印尼

首席安全部长 Mahfud MD威胁称，在周四的最后期限过后，将对非法使用土地的棕榈油公

司采取法律行动。 

 

食用油贸易商正在仔细观察印尼的天气图和生产数据，以寻找厄尔尼诺对印尼棕榈油产量

的影响程度。印尼棕榈油产量占全球的 60%，本周将有数百名种植园主和贸易商齐聚巴厘

岛，参加本年度顶级食用油会议之一，并对厄尔尼诺现象展开讨论。农业经济学家、咨询

公司 Glenauk Economics董事总经理朱利安·麦吉尔表示，截至目前，“印尼五分之一的产

量可能因干旱而受损。这很可能意味着印尼明年棕榈油产量将不会有增长，但还不足以表

明产量大幅下降。我们需要持续监测土壤水分不足的情况。”麦吉尔说，产量占世界总的四

分之一的马来西亚，由于劳动力问题阻碍了种植园的维护，阻碍了收获，产量已经非常

低。 

 

基本面上： 
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供给端，昨日油厂开机率 55.4%。截至 10月 27日当周，豆油产量为 31.84 万吨，环比-

3.31万吨；豆油表观消费量为 33万吨，周环比-1万吨；豆油库存为 94.56万吨，较上周-

1.18万吨。截至 10月 27日当周，国内棕榈油商业库存 91.76万吨，周环比+10.46万吨。 
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