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【冠通研究】 

油脂震荡回落，多单逢高减仓 

制作日期：2024 年 3月 22日 

【策略分析】 

国内油脂库存延续去化。棕榈油补库情绪归于平淡，豆油成交有所回暖；棕榈油

三月到港缩量，远月进口利润依然倒挂，但消费淡季或令库存去化空间有限。豆油库

存稳中略降，供需依然宽松，不过原料端的日趋紧张，削弱了利空。 

国外方面，印尼大部降雨归于正常，受斋月影响，印尼产量及出口将环比双降，

国际供应有进一步收紧压力；马来西亚天气依然干燥，3月上旬产出大幅回升，但可能

补位印尼的出口份额，高频数据 3月下旬出口已经有所好转，同时在内消旺盛下，库

存或偏于稳定；同时关注后续旱情对单产的不利影响。印度仍处在去库周期，棕榈油

的高溢价致使贸易商倾向于进口豆油。 

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；印尼生柴政策下，棕榈油供需收紧的预期未变。短期南美大豆产量

依然有下调趋向，巴西生柴消费增加。棕榈油主产国、消费国油脂库存共振回落，印

度在未来 2-3个月内或增加进口以满足节日需求，或削弱产地增产利空。油脂市场利

空有限，棕榈油增产压力延后，偏多逻辑延续。但短线谨慎利多出尽风险，高溢价或

面临调整，谨慎追多。前期多单可继续持有，逢高适量止盈。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，棕榈油主力收盘报 8262元/吨，-1.1%，持仓+4463 手。豆油主力收盘

报 7866 元/吨，-1.06%，持仓+3455 手。 
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现货方面： 

棕榈油方面，截至 3月 22日，广东 24 度棕榈油现货价 8480元/吨，较上个交易

日-80。豆油方面，主流豆油报价 8240元/吨，较上个交易日-60。 

现货成交方面，3月 21日，豆油成交 91200 吨、棕榈油成交 100吨，总成交较上

一交易日-5200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： 

美国农业部（USDA）发布的一份报告显示，印尼 2024/25 年度棕榈油产量预计小幅上

升至 4700万吨，较 2023/24 年度增加 3%。产量边际增加主要原因是作物预计将从

2023年厄尔尼诺的影响中恢复。由于工业使用和食品部门使用持续增长，印尼

2024/25年度棕榈油消费量预计将小幅上升至 1980 万吨。印尼 2024/25年度棕榈油出

口预计为 2800万吨，较 2023/24年度增加，原因是主要市场的需求持续。2023/24年

度棕榈油出口预估下修至 2760万吨，主要是由于目的地需求疲软。然而，对印度和中

国的出货量减少被对美国和孟加拉国的出口增加所抵消，出口的整体减少幅度不大。 

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。 

供给端，截至 3月 15日当周，豆油产量为 27.45万吨，前值 31.98 万吨；豆油库存为

89.59万吨，前值 91.37万吨。 

截至 3月 15日当周，国内棕榈油商业库存 55.56万吨，前值 57.35 万吨。 
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