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【冠通研究】 

油脂偏弱运行，考验关键支撑 

制作日期：2024年 6月 4日 

【策略分析】 

国内棕榈油进口延续升势，六月到港保持高位，买船依然偏积极；现货成交总体

回暖，或有一定累库压力。国内大豆到港持续增加，南美排船/发船均在高位，后续到

港压力仍在。油厂开工高位运行，需求稳中有落，豆油累库加快。 

国外方面，马来、印尼旱季特征越发明显，主产区降雨略低于正常年份，利于产

量增长，高频数据显示有望实现 15%以上的大幅增产；需求上，印度等需求国进口增加

下，支撑马来装船数据。 

中长期看，棕榈油 2024年收紧的基本盘尚未证伪，依然具有高波动基础；印尼、

美国、巴西等主产国对生柴/氢化油的扶持政策将在未来继续对全球油脂产生影响。印

尼计划在 2029年开始使用 B50和 10%生物乙醇燃料（E10）的目标将会加剧棕榈油供需

收紧的基本盘。不过，印尼 B50的目标更多还是停留在预期层面，政策目标除了降低

对于石油资源依赖，还有对冲欧盟对棕榈油基生物升柴油的消费壁垒。政策的推行不

仅会受到国内外汇方面的压力，甚至招致西方新的“环保”抨击。 

短期来看，棕榈油在近月的季节性增产压力较大，供需偏宽松，累库预期较强。

目前市场交投逻辑主要在于增产节奏以及消费国进口需求对于增产压力的消化，边际

来看，棕榈油逐步恢复竞争力，且须关注印尼政策端带来的预期炒作影响。国内豆油

供应逐步宽松，上行动能有限。操作上，高位宽幅震荡思路对待。 

【期现行情】 

期货方面： 
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截至收盘，棕榈油主力收盘报 7644元/吨，-1.75%，持仓-16111 手。豆油主力收

盘报 7864/吨，-1.58%，持仓-21057 手。 

现货方面： 

棕榈油方面，截至 6月 4日，广东 24 度棕榈油现货价 7870元/吨，较上个交易日

-50。豆油方面，主流豆油报价 7930元/吨，较上个交易日-30。 

现货成交方面，6月 3日，豆油成交 20300吨、棕榈油成交 300吨，总成交较上一

交易日-1000 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： 

南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，2024 年 5月 1-31日马来西亚棕榈油

单产增加 16.08%，出油率减少 0.06%，产量增加 15.71%。 

根据交易商的估计，由于更高的利润率促使交易商增加精炼棕榈油的购买量，印度 5

月份的棕榈油进口量较前一个月增长了 12.4%，进口量激增至 769,000 吨，为 1月以来

的最高水平。交易商称，由于 4月因港口拥堵而推迟靠泊的一些船只在 5月抵达，印

度 5月份的葵花籽油进口量较前一个月增长了 74%，达到 408,000吨。5月份豆油进口

量下降了 16.5%，至 322,000 吨。棕榈油和葵花籽油进口量的增加使该国的食用油进口

量提高了 15%，达到 150万吨。 

基本面上： 

据 Mysteel 调研显示，预计 6月份棕榈油到港 36万吨。 

供给端，截至 5月 31日当周，豆油产量为 35.19万吨，前值 34.36 万吨；豆油库存为

95.69万吨，前值 91.54万吨。 

截至 5月 31日当周，国内棕榈油商业库存 38.35万吨，前值 39.6万吨。 
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