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【冠通研究】 

累库压力仍存，油脂偏弱震荡 

制作日期：2024 年 7月 25日 

【策略分析】 

国内棕榈油六月到港保持高位，新增棕榈油买船 5条，主要为 11 月船期，洗船 1

条 5月船期。国内大豆到港仍处高位，南美随着大量发船，排船较高位明显回落，不

过 9月以前国内依然面临较大到港压力，油厂开工回落有限，豆油库存延续升势。 

国外方面，从降雨预期上看，棕榈油产区不大可能受到拉尼娜状态的影响，马

来、印尼核心产区旱季特征依然凸显，马来劳工短缺问题改善，印尼苏门答腊干旱对

当期产量影响很有限，影响最早也需要在明年初出现，近月供应压力依然较大。需求

上，7月高频装船数据好转，因印度需求保持强劲。 

印尼、美国、巴西等主产国对生柴/氢化油的扶持政策下，对冲了部分南美大豆丰

产带给油脂的压力。印尼 B50的目标更多还是停留在预期层面，政策的推行也会受到

国内外汇方面的压力，全面实施 B40 存在阻力。在 2025 年或将广泛使用基于棕榈油的

B40生物柴油。 

7月产地出口出现乐观信号，打消了部分需求国由于累库带来的悲观影响，不过

NOAA虽预计拉尼娜有所推迟，天气风险有所缓解，产地产出有望续创新高，累库周期

延续。但中长期预期未有改变，印尼、马来西亚依然面临增产不及预期的风险，进而

支撑油脂价格，在国际市场出清阶段利空影响后，预计将受到中长期供需收紧的基本

面支撑。盘面上，关注 01合约企稳后的中期做多机会。 

【期现行情】 

期货方面： 
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截至收盘，棕榈油主力收盘报 7744元/吨，-1.48%，持仓-26613 手。豆油主力收

盘报 7700/吨，-1.13%，持仓-15423 手。 

现货方面： 

棕榈油方面，截至 7月 25日，广东 24 度棕榈油现货价 7790 元/吨，较上个交易

日-200。豆油方面，主流豆油报价 7860元/吨，较上个交易日-10。 

现货成交方面，7月 24日，豆油成交 18100 吨、棕榈油成交 450吨，总成交较上

一交易日+6050。 

 

（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： 

据船运调查机构 ITS 数据显示，马来西亚 7 月 1-25 日棕榈油出口量为 1240593 吨，较

上月同期出口的 944009吨增加 31.4%。 

7月 25 日，商务部新闻发言人何咏前在商务部例行发布会上表示，中方注意到，欧盟

委员会 7月 19日发布对华生物柴油反倾销调查初裁披露，拟对进口自中国的生物柴油

征收临时反倾销税。中方对欧方在生物柴油行业的保护主义行径表示高度关切。中方

多次强调，欧方征税措施只会抬高相关产品成本，损害欧盟相关产业和消费者利益，

破坏欧盟绿色转型进程和中欧经贸合作大局。中方一贯主张合理审慎使用贸易救济措

施，敦促欧方不要贸然采取贸易保护主义措施，与中方通过对话协商解决彼此关切。 

基本面上： 

据 Mysteel 调研显示，预计 7月国内棕榈油到港量 34 万吨。据 Mysteel调研显示，

2024年 7月 15日-7月 19日，国内新增棕榈油买船 9条，主要为 10-12月船期。 

供给端，截至 7月 19日当周，豆油产量为 32.08万吨，前值 35.16 万吨；豆油表观消

费量 31.57 万吨，前值 30.91 万吨；豆油库存为 106.62 万吨，前值 106.11 万吨。 

截至 7月 19日当周，国内棕榈油商业库存 47.89万吨，前值 51.57 万吨。 
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