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【盘面回顾】三大油脂跟随美豆减产预期一同上涨，其中相关度最高的豆油上涨幅

度最多。 

【供需分析】棕榈油：国内棕榈油供应方面，考虑到棕榈油后续随着买船的到港，

供给增加下国内棕榈油去库速度将会减弱；但消费端由于当前市场预期 7 月会议可

能会给出消费方面的利好信息提升消费情绪，此外随着国际豆棕价差的重新走扩，

国际棕油进口价考虑压力明显减小，进口成本或将上抬，因此看来棕榈油下方存在

支撑，但上方因为产地供给季节性增加而考虑空间有限。 

豆油：当前豆油面临了与豆粕一样的问题，即使原材料库存明显增加，但加工环节

的错配令豆油的供给和累库与预期相比相对有限，但考虑到作为豆粕压榨的副产品，

豆油供给依旧是转向宽松的明牌局面，在三大油脂中，考虑豆油会是最弱势品种。 

菜油：菜油的供给依旧需要通过压榨和直接进口两方面完成，但当前国际菜油价格

受到欧盟生柴、俄罗斯菜油出口限制政策及新年度菜籽产量预期减少三方面影响而

出现上涨，进口成本的上升或将成为国内菜油价格下方支撑的依据。但当前由于国

内的菜油消费总体表现并不是非常亮眼，后续可能需要期待刺激消费的政策的出台

来侧面影响菜油的价格，从现下的库存和消费角度考虑，菜油的价格上方空间想象

力有待观察。 

【后市展望】在七月的宏观乐观预期中，对油脂消费的期待下，建议考虑逢低做多

油脂。 

【策略观点】关注菜油 09和棕榈 01做多机会。 
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