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【冠通研究】 

油脂偏强运行，短多思路延续 

制作日期：2024年 4月 3日 

【策略分析】 

国内油脂库存延续去化。棕榈油三月到港缩量，进口利润依然倒挂，到港压力有

限，棕榈油现货成交转冷，库存小幅去化。原料端紧张状况有所缓解，豆油库存稳中

略降，高库存压力仍存。 

国外方面，印尼受斋月影响，3月产量及出口将环比双降，并拟定大幅上调 4月出

口参考价，暗示国际供应有进一步收紧压力；马来西亚天气依然干燥少雨，短期利于

产量恢复，但可能补位印尼的出口份额，从高频出口数据看，3月装船明显好于 2月，

同时在内消支撑下，库存或偏于稳定，中期关注旱情对单产的不利影响。印度仍处在

去库周期，不过因菜粕豆粕出口销售缩水，印度国内油籽加工低于潜力水平，印度可

能需要加大植物油进口。 

中长期看，印尼部分产区在去年遭受干旱，以及马来翻种重植影响下，2024 年产

出难有较大增量；印尼生柴消费旺盛下，DMO 政策的修改意在更好保障国内供应，或削

弱印尼对国际市场的供应，进而加强棕榈油供需收紧的预期。市场对南美大豆产量分

歧加剧，不过美国、巴西生柴消费的增加提振油脂消费，削弱供应利空；棕榈油主产

国、消费国油脂库存共振回落，印度在未来 2-3个月内将增加进口以满足节日需求，

或削弱产地增产利空。棕榈油价格重心较难明显下移。而随着增产推进，产区库存或

于 5月迎来明显回升，意味着四月下旬市场交投逻辑或有切换，届时关注下行压力。

盘面上，油脂偏强运行。操作上，前期多单适量持有。豆油主力已经切换，棕榈油注

意移仓换月。 

【期现行情】 
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期货方面： 

截至收盘，棕榈油主力收盘报 8570元/吨，+3.25%，持仓-16459 手。豆油主力收

盘报 7858/吨，+1.24%，持仓+65033 手。 

现货方面： 

棕榈油方面，截至 4月 3日，广东 24 度棕榈油现货价 8630元/吨，较上个交易日

200。豆油方面，主流豆油报价 8190元/吨，较上个交易日+80。 

现货成交方面，4月 2日，豆油成交 25300吨、棕榈油成交 1170 吨，总成交较上

一交易日+320吨。 

 

 

（棕榈油主力 1h行情） 
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（豆油主力 1h行情） 

数据来源：博易大师 

【基本面跟踪】 

消息上： 

据外媒报道，五位贸易商周二表示，印度 3 月葵花籽油进口较上个月大增 51%至 44.8

万吨，创下有史以来第二高水平，因较低的价格令榨厂增加采购，并减少对竞争对手

棕榈油的购买。印度 3月棕榈油进口环比减少 3.3%至 48.1万吨，为 2023年 5月以来

最低水平。植物油经纪公司 Sunvin Group的首席执行官 Sandeep Bajoria表示：“葵

花籽油的进口量正在增加，取代棕榈油。产量问题令棕榈油价格保持坚挺，促使买家

转向葵花籽油。” 贸易商称，5月交付到印度的毛棕榈油进口报价约为每吨 1020 美元

（CIF 基准），而豆油和葵花籽油的报价分别约为每吨 1000美元和 960 美元。贸易商

预计，印度 3月豆油进口较上月跳升 27%至 22 万吨。 

据欧盟委员会，截至 3月 27日，欧盟 2023/24年棕榈油进口量为 253万吨，而去年同

期为 308万吨。 
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基本面上： 

据 Mysteel 调研显示，预估 2024年 3月全国棕榈油到港量 15万吨左右。 

据 Mysteel 调研显示，2024 年 3月 25日-3 月 29日，国内棕榈油商业买船 1条 4月船

期。 

供给端，截至 3月 29日当周，豆油产量为 25.74万吨，前值 25.72 万吨；豆油库存为

87.39万吨，前值 88.73万吨。 

截至 3月 29日当周，国内棕榈油商业库存 52.97万吨，前值 56.6万吨。 
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