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周度观点及策略
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基本面观点

◆中东局势反复，原油价格高位震荡，目前市场对战争的消息已有所钝化。

◆棕榈油方面，MPOB报告显示，马来西亚4月底棕榈油库存较前月增加1.71%，至230.95万吨，高于市场机构预
期的225-226万吨。马棕4月产量增幅在预期内，但出口低于预期，导致库存略高于预期，4月报告整体中性略
偏空。马来西亚种植及原产业部发布公告称，生柴柴油掺混标准将从现行的B10升级至B15，并于6月1日正式
生效。短期关注5月上半月马棕的产量和出口的高频数据，长期需关注厄尔尼诺对东南亚降雨的影响。

◆菜油方面，未来国产菜籽将集中上市，进口菜籽压榨量预计增加，供应维持宽松预期。

◆在原油价格维持高位的背景下，市场仍预期生柴需求向好，油脂价格向下空间或有限。预计棕榈油价格或宽
幅震荡为主。
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策略观点与展望

◆单边：建议棕榈油09压力位参考9700-10000；期权方面，建议暂观望。

◆套利：暂观望。

◆展望：关注几个点，首先就是中东局势；第二看各国生柴政策；第三看东南亚棕榈油的产量和出口情况；第
四看中国进口菜籽的进展。总体来看，油脂短期或宽幅震荡。
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产业链结构
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产业链结构
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期现市场
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油脂期货主力合约

图：大商所豆油主力合约 图：大商所棕榈油主力合约

资料来源：WIND、华联期货研究所 资料来源：WIND、华联期货研究所

油脂期价本周震荡偏弱，主要受印度需求转弱预期以及东南亚进入增产季的影响。
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品种间期货价差

图：豆棕5月价差 图：菜棕5月价差

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

豆棕价差宽幅震荡，建议暂观望；菜棕价差震荡偏强，建议暂观望；菜豆价差宽幅震荡，建议暂观望。
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品种间现货价差

图：广东区域豆棕价差 图：广东区域菜豆价差

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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现货基差

图：天津一级豆油基差 图：广东24度棕榈油基差

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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供给端
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马棕月度数据

图：马棕月度产量（吨） 图：马棕月度库存量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

4月MPOB报告：马来西亚4月底棕榈油库存较前月增加1.71%，至230.95万吨，高于市场机构预期的225-226万吨。4月报

告整体中性偏空，产量增幅仍在预期内，但出口低于预期，国内消费提振有限，导致期末库存高于市场预期水平。
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国内大豆豆油进口
量&压榨量&库存量

中国大豆进口量 中国进口大豆压榨量

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

中国进口大豆港口库存量 中国豆油进口量

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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国内菜籽菜油进口
量&压榨量&库存量

中国菜籽进口量 中国进口菜籽压榨量

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
中国进口菜籽港口库存量 中国菜油进口量

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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国内棕榈油进口量

图：中国棕榈油进口量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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油脂成交量

图：国内豆油成交量（吨） 图：国内棕榈油成交量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
图：国内菜油成交量（吨） 图：三大油脂成交量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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库存
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国内油脂库存

图：国内豆油库存（万吨） 图：国内棕榈油库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

据Mysteel调研显示，114家样本调研显示，截至2026年5月8日，全国豆油商业库存98.66万吨，环比上周增加1.95万吨

，增幅2.02%。同比增加22.27万吨，增幅29.15%。截至2026年5月8日（第19周），全国重点地区棕榈油商业库存75.607

万吨，环比上周增加7.61万吨，增幅11.19%；同比去年33.73万吨增加41.88万吨，增幅124.15%。
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国内油脂库存

图：国内菜油库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

据Mysteel调研显示，截止到2026年05月08日，沿海地区主要油厂菜油库存3万吨，较上周增加0.6万吨；华东地区菜油

库存35.3万吨，较上周增加1.5万吨；川渝地区菜油库存15.2万吨，较上周涨0.3万吨；全国主要地区菜油库存总计53.5

万吨，较上周增加2.4万吨。
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盘面进口利润



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

棕榈油盘面进口利润

图：棕榈油盘面进口利润（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

据Mysteel调研显示，截止到2026年5月15日，6月船期24度棕榈油盘面进口利润为-52元/吨。
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请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

THANKS

华联期货 与您同行

研究员承诺：本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人
不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。
免责声明：本资讯产品/报告专为关注期货市场及其投资机会的人士参考使用。我们谨慎相信本资讯产品/报告中的
资料及其来源是可靠的，但并不保证所载信息的完整性和真实性。本资讯产品/报告内容不构成对相关期货品种的
最终买卖依据，投资者须独立承担投资风险。本资讯产品/报告版权归华联期货所有。
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