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油脂油料产业链

数据来源：iFind、优财研究院
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油脂高位回落
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需求持续低迷，供应逐渐回升，叠加宏观悲观情绪的发酵。本周油脂板块
继续下挫，豆油棕榈油走出新低，菜油亦支撑乏力。
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油脂高位回落
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外盘方面的情况更加糟糕
：一方面美联储的债务危
机另市场整体比较悲观，
另外国内本轮下跌后巴西
大豆也相应下调了贴水报
价，美豆在多次保卫1400
美分后本周还是失守了，
而1400美分或许是压死多
头的最后一根稻草，之后
的下跌有点“无底洞”的感
觉。

美豆油则表现的更烂，自
去年11月底美国环保署公
布的2023年度生物燃料使
用量大幅不及预期后开启
了流畅的下跌通道，本周
更是借美豆的破位直接下
破50关口。
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印度库存依旧高位
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印度本周公布了国内库存情况， 
我们可以看到虽然港口库存有了明
显的下降，但是这些库存因为斋月
的需求转移至渠道库存，印度植物
油总库存的去库十分有限，库存依
旧处于历年同期最高位。所以当印
度需求减弱的情况下，植物油的价
格短期依旧难以拐头，特别是棕榈
油。
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产地竞价抛售
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产地的压力也逐渐显现，增
产季的产量回升，需求国的
进口乏力。即使本周国内期
价大幅下跌，进口利润依旧
在回升，本周6/7月依旧有
数船买入，近月现货紧张的
压力在减小，下方价格的支
撑在减弱。
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需求回归平淡
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需求端的表现就比较差了，经历了劳动节需求爆发的昙花一现以及节后的阶段性补库以后，市场成交开始
恢复平淡甚至冷清，而在近月进口量恢复的情况下，远期成交的吸引力也在消失，消费的热情并没有表现
的持续，从国内宏观经济数据也可以看出终端消费的意愿很差，短期油脂的价格难以出现拐点。
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策略

相比未来可能因为天气原因导致种植出现变化因素致使价格反弹的豆系来说，近期我们更偏向空配增产更加
明确的棕榈油，上周周报中提到6900附近沽空棕榈油2309合约已经有了不错的收益，我们建议继续持有。
风险偏好较高的投资者我们建议若棕榈油价格短期出现反弹可以继续沽空，而对于风险偏好较低的投资者，
我们推荐在沽空棕榈油的同时买入2倍持仓的豆粕2309合约，可以对冲价格反弹带来的风险。

棕榈油2309反弹沽空，像周五夜盘的高开反弹就是一个很好的机会。
关注区间：6780-6800
目标区间：6600-6620
止损区间：6880-6900
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谢谢大家！
金信期货 研究院
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