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【盘面回顾】盘面继续表现出上方的压力，油脂价格依旧承压。 

【供需分析】棕榈油：印尼出口税的调降令我国进口成本继续降低，从近期的买船

情况来看，近月的买船明显上升，预期 6 月的棕榈油进口将会明显上升，棕榈油的

去库趋势有望停止。从供给情况来看，由于后续产国的供给明显增加而消费进入季

节性淡季，在库存积累的预期下，产国的报价持续下行，对国内的进口成本继续降

低，将会继续压制国内棕榈油价格。 

豆油：随着国内大豆港口库存的不断上升，后续在压榨预期持续走好的情况下，国

内豆油供给将出现明显的好转。当前来看，豆油的库存已经开始出现了一定程度的

积累，预计后续将会继续积累，随着大豆进关数量的增加，在价格上升的预期下，

豆油的边际供给可能增加，豆油的价格压力将会进一步增大。 

菜油：后续由于菜籽买船数量的减少，预期的压榨也会存在进一步下降的空间，但

考虑后续进口菜油的量依旧会存在，国内菜油的供给减少考虑有限。此外，由于国

内菜籽的上市，国产菜籽的浓香菜油供给可能会对进口菜油消费份额形成一定的冲

击，在叠加豆棕供给增加带来的压力下，进口菜油库存的去化依旧需要通过对油脂

间的竞价替代消费来完成。 

【后市展望】三大油脂的价格反弹空间考虑有限，利多情绪释放完后上方压力依旧。 

【策略观点】09 菜油空单继续持有。 
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