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【冠通研究】 

油脂探底回升，下方多单减仓 

制作日期：2024年 5月 15日 

【策略分析】 

国内棕榈油五月到港压力增加，并且依然在积极采购；随着溢价收敛，现货成交

明显回暖，供需双强，库存回落。国内大豆到港边际回落，但不会影改变国内原料端

转向宽松的进程，油厂开工高位，需求稳中有落，豆油库存稳定为主。 

国外方面，马来、印尼进入增产旺季。边际来看，伴随厄尔尼诺的退场，马来西

亚大部降雨已升至偏高水平，不过在核心产区降雨依然中性偏少的支持下，预计增产

将稳步推进；印尼大部降雨显著偏多，预计限制产量增幅；需求上，随着印尼装运恢

复正常，马来西亚 5 月装船继续回落，累库压力依然存在。4月马来西亚供需转向宽

松，MPOB对此已有定论。印度方面，贸易商继续在加大植物油进口。 

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。 

美国未将中国地沟油列入加税名单，美豆油相应的需求增加未能如愿而大幅回

落，并引发植物油板块的走弱，但跌幅很快被收复。短期来看，棕榈油季节性增产将

在五月出现更为实质的影响。目前市场交投逻辑主要在于增产节奏以及需求对于增产

压力的消化，边际来看，棕榈油逐步恢复竞争力，产地供应受降雨或不及预期，区间

内偏多，适量减仓。豆油预计高位震荡为主，随着巴西降雨过程结束，高位风险有所

增加。 

【期现行情】 

期货方面： 
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截至收盘，棕榈油主力收盘报 7532元/吨，+0.21%，持仓+10273手。豆油主力收

盘报 7810/吨，+0.54%，持仓+3385 手。 

现货方面： 

棕榈油方面，截至 5月 15日，广东 24度棕榈油现货价 7860元/吨，较上个交易

日-10。豆油方面，主流豆油报价 8000元/吨，较上个交易日+30。 

现货成交方面，5月 14日，豆油成交 41400 吨、棕榈油成交 0吨，总成交较上一

交易日+700 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，尽管美国总统拜登提高了对某些中国进口商品的关税，但作为关键生物

燃料原料的废食用油并未包括在内。几乎抹去了之前两个交易日因对美国将限制进口

中国使用过的烹饪油的乐观情绪导致的上涨。 

据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 5月 1—15日棕榈油出口量为 574760吨，

较上月同期出口的 697449 吨减少 17.59%。 

基本面上： 

据 Mysteel 调研显示，预计 5月份棕榈油到港 35万吨。 

据 Mysteel 调研显示，2024 年 4月 29日-4月 30日，国内棕榈油商业买船 6条，6月

船期 4条，8月船期 2条。 

供给端，截至 5月 10 日当周，豆油产量为 31.05万吨，前值 29.16 万吨；豆油库存为

84.89万吨，前值 85.82万吨。 

截至 5月 10日当周，国内棕榈油商业库存 39.98万吨，前值 45.95 万吨。 
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