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核心观点及策略 
 

要点 
 

要点 
 

要点 

⚫ 马来西亚7月供需双增，产量环比预估增幅在15%-20%，

出口量预估在150-160万吨，较上个月增加约20%，7月

底库存或小幅下降，关注7月MPOB报告发布。马棕当前

处于增产季节，8-10月产量或呈现增加态势，同时印度

植物油进口需求量较大，7月棕榈油预估环比增加45%，

给予支撑。同时印尼上调棕榈油参考价为820.11美元/

吨，在火车上试验B40使用测试，或在2025年推广，关

注印尼棕榈油国内政策。 

⚫ 国内方面来看，6月份油籽和棕榈油进口量维持高位，

油厂压榨开机高位运行，三大油脂库存水平增加；但由

于近月棕榈油部分洗船，进口利润倒挂，棕榈油相对其

他油脂处于紧平衡，价格更高，豆菜粕价差走弱，也抑

制棕榈油需求，成交来看豆油订单增多，而棕榈油较少，

国内油脂需求总体表现较弱。 

⚫ 整体来看，美豆丰产概率较大，加拿大菜籽优良率较好，

大豆和菜籽持续到港，进口成本压力下，使得豆油和菜

油相对较弱。马棕处于增产的季节周期，印度植物油进

口需求大，导致马棕出口数据表现亮眼给予支撑，印尼

上调棕榈油参考价，并逐步实施生柴计划也有利于价格

走强，国内棕榈油进口利润倒挂，近月处于相对紧平衡

有支撑，但受到竞争油脂走弱，以及国内需求走弱的影

响，棕榈油或维持震荡运行。 

 

⚫ 策略建议：观望 

⚫ 风险因素：MPOB报告，印尼政策，需求情况 
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一、 油脂市场行情回顾 

1.1 油脂现货价格走势 

2024年7月油脂现货价格先跌后涨，然后再回落，总体呈现区间震荡运行。广东地区24

度棕榈油现货价7月底收于7920元/吨，较上个月下跌10元/吨，7月价格最大值和最小值分别

为8130元/吨和7670元/吨，差值为460元/吨，月度均值为7910元/吨。山东日照地区一级豆油

现货价7月底收于7740元/吨，较上个月下跌230元/吨，7月价格最大值和最小值分别为8110

元/吨和7650元/吨，差值为460元/吨，月度均值为7850元/吨；广西防城港进口三级菜油现货

价7月底收于8270元/吨，较上个月下跌70元/吨，7月价格最大值和最小值分别为8650元/吨和

8070元/吨，差值为580元/吨，月度均值为8360元/吨。 

图表 1 棕榈油现货价格走势 

 

图表 2 豆油现货价格走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 菜油现货价格走势 

 

图表 4 现期差（活跃）：棕榈油 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 5 现期差（活跃）：豆油 

 

图表 6 现期差（活跃）：菜油 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

 

1.2 油脂期货价格走势 

BMD马棕油主力合约 7月底收于 3909林吉特/吨，较上个月下跌 7林吉特/吨，7月主力

价格最大值和最小值分别为 4090林吉特/吨和 3871林吉特/吨，差值为 219林吉特/吨，月度

均值为 3956林吉特/吨，价格呈现先跌后涨再回落，波动率有所收窄。CBOT大豆油主连 7月

底收于 42.35 美分/磅，较上个月下跌 1.47 美分/磅，7 月主连价格最大值和最小值分别为

48.86美分/磅和 41.9 美分/磅，差值为 6.96美分/磅，7月均价为 44.84美分/磅，价格再月

初呈现强势上涨，随后持续走弱。 

内盘方面，油脂板块整体呈现出先跌后涨再回落走势。棕榈油期货加权指数 7 月底收于

7712元/吨，较上个月上涨 55元/吨，7月最大值和最小值分别为 7972元/吨和 7586元/吨，

差值为 386元/吨，月度均值为 7789元/吨；豆油期货加权指数 7月底收于 7644 元/吨，较上

个月下跌 194 元/吨，7 月最大值和最小值分别为 8040 元/吨和 7570 元/吨，差值为 470 元/

吨，月度均值为 7755 元/吨。菜油期货加权指数 7 月底收于 8483 元/吨，较上个月上涨 74

元/吨，7 月最大值和最小值分别为 8848 元/吨和 8335 元/吨，差值为 513 元/吨，月度均值

为 8605元/吨。 

豆油方面来看，新季美豆种植季开局良好，天气水热条件适宜，作物优良率维持高位，

丰产概率高企，出口需求持续疲软，供需趋于宽松的格局基本奠定，美豆持续创新低，拖累

美豆油偏弱运行。近期原油市场受到中东局势紧张加剧，以及美国降息预期升温，美元指数

走弱，利好原油走高，原油止跌反弹，但目前看上升动能有限，提振油脂板块影响有限。国

内豆油基本面偏空，需求较为疲软，压榨开机维持高位，豆油库存继续增加。 
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加拿大菜籽天气担忧暂告一段落，目前整体优良率维持高位，丰产预期增强，后期伴随

欧洲生柴反倾销与美国生柴政策利空，菜油下跌。国内菜油库存维持高位，8 月份油菜籽到

港预估仍在 40-50万吨，菜油在油脂板块最弱势。后续关注买船及价差变化。 

 

图表 7 马棕油主连价格走势 

 

图表 8 美豆油主连价格走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 9 国内三大油脂期货指数走势 

 

图表 10 棕榈油进口利润走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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二、基本面分析 

2.1 MPOB 报告中性偏空 

马来西亚棕榈油总署（MPOB）发布的月报数据显示，马来西亚6月底棕榈油库存为182.9

万吨，较上月增加4.35%；报告显示当月棕榈油产量为161.5万吨，较上月减少5.23%；棕榈油

出口量为120.5万吨，较上个月减少12.82%；国内消费量34.6万吨，较上个月减少3.31%。 

7月马来西亚棕榈油供需两旺，当前预估马棕油7月出口量预估在150-160万吨，产量增幅

有10%-20%，月底库存水平有小幅下降。6月马棕产量较5月份有所下降，但是7月份增产基本

确定，符合增产的季节性规律，一般而言，每年的5-10月是棕榈油季节性增产的时间段；当

前天气整体正常，维持增产的预期判断。 

 

图表 11 6 月 MPOB 报告（万吨） 

机构评估 月份 产量 出口 消费 库存 

彭博 

2024 年 6 月 

160(-6%) 124(-10%)  182(+4.53%) 

路透 162(-5%) 124(-10%)  183(+4%) 

MPOB 161.5(-5.23%) 120.5(-12.82%) 34.6(+3.31%) 182.9(+4.35%) 

MPOB 170.4 137.8  175.4 
 

数据来源：MPOB，铜冠金源期货 

图表 12 马来西亚棕榈油月度产量 

 

图表 13 马来西亚棕榈油月度出口量 

 

数据来源：MPOB，铜冠金源期货 

100

110

120

130

140

150

160

170

180

190

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2024 2020 2021 2022 2023
万吨

80

90

100

110

120

130

140

150

160

170

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2024 2021 2022 2023万吨



                                                 棕榈油月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 8/16 

 

图表 14 马来西亚棕榈油月度期末库存 

 

图表 15 马来西亚棕榈油到岸价 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

2.2 马棕产量和出口 

根据发布的高频数据来看，据南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据显示，7月1-25

日马来西亚棕榈油单产增加14.02%，出油率整体保持不变，略减少0.1%；产量环比增加14.02%。

据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据显示，马来西亚7月1-20日棕榈油产量预估增加

14.95%，其中马来半岛增加17.31%，马来东部增加10.54%，沙巴增加6.71%，沙捞越增加17.74%。

据UOB机构预估，马来西亚7月前20日棕榈油产量环比增长13%-17%，其中，沙巴产量环比增加

4% -8%，沙捞越产量环比增长20%-24%，马来半岛产量环比增长14%-18%。从高频数据来看，

马来西亚棕榈油产量较6月份有明显恢复。 

从出口方面的高频数据来看，据船运调查机构ITS数据显示，马来西亚7月1-31日棕榈油

出口量为1604578吨，较上月同期出口的1306689吨增加22.8%。据马来西亚独立检验机构

AmSpec发布，马来西亚7月1-31日棕榈油出口量为1555529吨，较上月同期出口的1188180吨增

加30.92%。据船运调查机构SGS公布数据显示，马来西亚7月1-31日棕榈油出口量为1486834

吨，较上月同期出口的1202864吨增加23.61%。从出口的速度来看，出口需求增幅大于产量的

增加，或导致7月底库存减少，使得马棕油获得支撑。 
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图表 16 马来西亚船运机构高频出口数据 

 

数据来源：新闻整理，铜冠金源期货 

 

2.3 印度尼西亚情况 

根据印尼棕榈油协会（GAPKI）发布的数据来看，印尼4月份棕榈油产量为450.8万吨，3

月份产量为449.3万吨，4月份棕榈油出口量为217.8万吨，3月份出口256万吨；印尼4月份棕

榈油库存为374.1万吨，3月份库存为330万吨。印尼产量总体维持稳定，4月份出口情况来看，

处于偏低水平，导致4月棕榈油库存增加，主要表现为那一时间阶段出口需求有限。但近期来

看，印度需求有支撑，关注接下来的数据发布。 

 

图表 17 印尼棕榈油月度产量 

 

图表 18 印尼棕榈油月度出口 

 

数据来源：GAPKI，铜冠金源期货 
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图表 19 印尼棕榈油月度库存 

 

图表 20 印尼棕榈油月度消费量 

 

数据来源：GAPKI，铜冠金源期货 

 

2.4 印度植物油进口 

印度植物油进口需求强劲，据印度溶剂萃取协会（SEA）发布的数据显示，印度 6月份植

物油进口量 153万吨，5月份进口量 150万吨，环比增加 3万吨，去年同期进口量 131万吨，

同比增加 22万吨。2023/24 年度（2023年 11月-2024年 6月）印度植物油累计进口量 1010

万吨，上一作物年度同期累计进口量 1037万吨，同比减少 27万吨。 

不同油脂进口情况如下，印度 6 月份棕榈油进口量 79 万吨，5 月份进口量 76 万吨，环

比增加 3万吨，去年同期进口量 68万吨，同比增加 11万吨，2023/24年度（2023年 11月-2024

年 6 月）印度棕榈油累计进口量为 576 万吨，上一作物年度同期累计进口量 603万吨，同比

减少 27万吨。印度 6月豆油进口量为 28万吨，5 月份进口量 32万吨，环比减少 4万吨，去

年同期进口量为 44万吨，同比减少 16万吨，2023/24 年度（2023年 11月-2024 年 6月）印

度棕榈油累计进口量为 187万吨，上一作物年度同期累计进口量 248万吨，同比减少 61万吨。

印度 6 月葵花籽油进口量 47 万吨，5 月份进口量为 41 万吨，环比增加 6 万吨，去年同期进

口量 19万吨，同比增加 28万吨，2023/24年度（2023年 11月-2024年 6月）印度棕榈油累

计进口量为 246万吨，上一作物年度同期累计进口量 185万吨，同比增加 61万吨。总体来看，

印度植物油进口表现良好。 
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图表 21 印度植物油月度进口 

 

图表 22 印度棕榈油月度进口 

 

数据来源：SEA，铜冠金源期货 

图表 23 印度豆油月度进口 

 

图表 24 印度葵花籽油月度进口 

 

数据来源：SEA，铜冠金源期货 

 

2.5 中国油脂进口 

中国海关总署公布的数据显示，2024 年 6 月棕榈油进口量为 31 万吨，5 月份进口量为

20万吨，环比增加 11 万吨，去年同期进口量为 23万吨，同比增加 8万吨；2024 年 1-6月棕

榈油累计进口量为 121 万吨，去年同期为 162 万吨，同比减少 41 万吨。2024 年 6 月菜籽油

进口总量为 12万吨，5月份进口量为 14万吨，环比减少 2万吨，去年同期进口量为 21.3万

吨，同比减少 9.3 万吨；2024 年 1-6 月菜籽油累计进口量为 93.4 万吨，去年同期为 118 万

吨，同比减少 24.6 万吨。2024 年 6 月三大油脂合计进口量为 46 万吨，5 月份进口量为 38
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万吨，环比增加 8 万吨，去年同期进口量为 49.3 万吨，同比减少 3.3 万吨；2024 年 1-6 月

三大油脂累计进口量为 229.4万吨，去年同期为 297万吨，同比减少 67.6万吨。 

图表 25 中国棕榈油月度进口量 

 

图表 26 中国菜籽油月度进口量 

 

数据来源：海关总署，铜冠金源期货 

图表 27 中国三大油脂月度进口量 

 

图表 28 豆棕价差 09 合约 

 

数据来源：iFinD，海关总署，铜冠金源期货 

 

2.6 国内油脂库存 

据我的农产品数据显示，截至 2024年 7月 26日当周，全国重点地区豆油、棕榈油、菜

油三大油脂商业库存总量为 201.69万吨，较上周增加 6.029万吨，去年同期为 216.10万吨，

同比减少 14.41万吨；豆油商业库存为 109.12万吨，上周为 106.62万吨，环比增加 2.5万

吨，去年同期 109.08万吨，同比增加 0.04万吨；棕榈油商业库存为 50.67万吨，上周为 47.891

万吨，去年同期为 67.15 万吨，同比减少 16.48 万吨；菜油商业库存为 41.9 万吨，上周为

41.15万吨，环比增加 0.75万吨，去年同期为 39.87 万吨，同比增加 2.03万吨。 
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棕榈油成交偏清淡，和 6月份相比明显减少，一是棕榈油在油脂中处于紧平衡，价格相

对较高，下游采购情绪谨慎，以刚需补库为主；另外，豆棕价差持续走弱，豆油等其他油脂

性价比凸显，高价抑制棕榈油的需求，豆油成交订单有所增多。国内整体优质供应充足，需

求相对疲软，限制棕榈油上涨的空间。 

 

图表 29 全国重点地区豆油商业库存 

 

图表 30 全国重点地区棕榈油商业库存 

 

数据来源：我的农产品网，铜冠金源期货 

图表 31 全国重点地区菜油商业库存 

 

图表 32 全国重点地区三大油脂商业库存 

 

数据来源：我的农产品网，铜冠金源期货 
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三、总结与后市展望 

马来西亚7月供需双增，产量环比预估增幅在15%-20%，出口量预估在150-160万吨，较

上个月增加约20%，7月底库存或小幅下降，关注7月MPOB报告发布。马棕当前处于增产季

节，8-10月产量或呈现增加态势，同时印度植物油进口需求量较大，7月棕榈油预估环比增加

45%，给予支撑。同时印尼上调棕榈油参考价为820.11美元/吨，在火车上试验B40使用测试，

或在2025年推广，关注印尼棕榈油国内政策。 

国内方面来看，6月份油籽和棕榈油进口量维持高位，油厂压榨开机高位运行，三大油脂

库存水平增加；但由于近月棕榈油部分洗船，进口利润倒挂，棕榈油相对其他油脂处于紧平

衡，价格更高，豆菜粕价差走弱，也抑制棕榈油需求，成交来看豆油订单增多，而棕榈油较

少，国内油脂需求总体表现较弱。 

整体来看，美豆丰产概率较大，加拿大菜籽优良率较好，大豆和菜籽持续到港，进口成

本压力下，使得豆油和菜油相对较弱。马棕处于增产的季节周期，印度植物油进口需求大，

导致马棕出口数据表现亮眼给予支撑，印尼上调棕榈油参考价，并逐步实施生柴计划也有利

于价格走强，国内棕榈油进口利润倒挂，近月处于相对紧平衡有支撑，但受到竞争油脂走弱，

以及国内需求走弱的影响，棕榈油或维持震荡运行。  



                                                 棕榈油月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 15/16 
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电话：0553-5111762 
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电话：0371-65613449 
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电话：0411-84803386 
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电话：0571-89700168 
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