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【冠通研究】 

油脂偏强运行，短线观望为主  

制作日期：2024 年 2月 28日 

【策略分析】 

国内棕榈油库存中性，二月及三月到港将保持在 20万吨附近，春节过后，在补库

后，国内将步入油脂消费淡季，库存去化难以顺畅。油厂胀库压力明显减轻，不过节

中大豆仍有到港，且豆油库存依然高企，叠加消费淡季，供需依然偏宽松。 

国外方面，未来 1-2周的降雨预报中，马来降雨量落至正常或偏少水平，产量有

望短暂修复；印尼雨势减弱有限，多个地区依然高于正常水平，将抑制产量，边际供

需或趋于紧俏，同时，穆斯林斋月临近，印尼产量将受到较大影响，3月产出或延续边

际收紧。总的来看，棕榈油减产季趋近尾声，但棕榈油市场供需收紧的话题尚有题材

可寻。需求端，马来及印尼 1月出口表现良好，非洲的进口部分弥补了两国对于欧洲

的出口下降。而马来二月高频出口继续环比大幅回落。印度国内库存依然高于正常水

平，压制进口增量，一月油脂进口环比延续回落。 

中长期看，在印尼扩种停滞下，加上翻种、施肥不利，和部分产区此前受到了厄

尔尼诺带来的干旱影响，将削弱 2024 增产潜力。棕榈油产地在去年经历过厄尔尼诺影

响后，今年气候条件将逐步回归至中性。在印尼、马来积极推进生柴消费政策后，巴

西开始跟进，不仅将在 3月执行 B14，并有意在本月底投票进一步推高后续的潜在掺混

比例，这将显著提振全球豆油消费预期。而从全球角度看，南美丰产局面已越发清

晰，美国大豆压榨回落，出口进度偏慢，23/24美豆库存升至 3亿蒲以上，新季种植预

期依然以宽松为主。因此，立足当下，尚且看不到持续且强劲的向上驱动。操作上，

棕榈油 2405 宽幅区间内震荡操作，逢高止盈，区间内震荡思路。 

【期现行情】 
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期货方面： 

截至收盘，棕榈油主力收盘报 7392元/吨，+0.74%，持仓+10654 手。豆油主力收

盘报 7288元/吨，+0.5%，持仓-2830 手。 

现货方面： 

棕榈油方面，截至 2月 28日，广东 24 度棕榈油现货价 7670元/吨，较上个交易

日+60。豆油方面，主流豆油报价 7860元/吨，较上个交易日+40。 

现货成交方面，2月 27日，豆油成交 13300 吨、棕榈油成交 300吨，较上一交易

日+200 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： 

印尼棕榈油协会（GAPKI）周二公布的数据显示，印尼 2023年 12月棕榈油出口量为

245万吨，产量为 437.6万吨，国内消费量为 199.5 万吨。印尼 2023 年棕榈油产品总

出口量为 3220万吨，总产量为 5484 万吨，库存为 314 万吨。GAPKI 预计，印尼 2024

年棕榈油产量增长 5%至 5760 万吨，出口量为 3200-3300 万吨。 

印尼能源部官员表示，印尼预计 2024 年生物柴油消费量将在 1250万千升至 1300 万千

升之间。 

据欧盟委员会，截至 2月 22日，欧盟 2023/24年棕榈油进口量为 220万吨，而前一年

为 270 万吨。 

基本面上： 

据 Mysteel 统计，2月份国内商业买船 8条左右（含工棕），1月跨 2 月 4条左右，预

计 2月份到港低于 20万吨；3月份商业买船截至目前 4条左右（含工棕），3 月跨 4

月 2条左右，预计 3月份到港 20万吨附近。 

供给端，昨日油厂开机率 56%。截至 2月 23 日当周，豆油产量为 19.12万吨，周度

+18.54万吨；豆油库存为 91.3万吨，周度-0.1万吨。 

截至 2月 23日当周，国内棕榈油商业库存 65.9万吨，周度-3.4万吨。 
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