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USDA供需报告缺乏亮点，关注马棕油月报
摘要：

1、棕榈油低库存强需求紧供给格局持续

2、港口大豆库存止跌回升

核心观点:

四月供需报告缺乏亮点，美国农业部将美豆出口预估数据又小幅下调了54.5万吨至4627万吨，上调期末
库存68.5万吨至925.6万吨，报告整体偏空，对市场影响有限。美豆新作播种将开始，当前有部分产区面
临干旱影响，关注天气题材。棕榈油出口需求依旧强劲，且市场预计3月底马棕油库存可能降至179万吨，
创八个月低位，但由于当前棕榈油价格仍处高位，令豆油、菜油的替代性增强，对棕榈油需求造成利空，
短期棕榈油价格预计高位震荡为主，关注下周一公布的MPOB月报数据。

下周关注:

MPOB月报；马来西亚棕榈油出口数据；美豆周度出口报告
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∟.行业资讯

1. 美国农业部对2023/24年度美国大豆供应和使用预测包括进口、剩余和出口下降，期末库存增加。迄今为止，
大豆市场的出口速度和对未来出货量的预期都有所下降。随着市场变化和残值略有下降，美国大豆期末库
存增加了2500万蒲式耳，达到3.4亿蒲式耳。

2. 巴西国家商品供应公司（CONAB）发布第七次产量预测报告，将2023/24年度巴西大豆产量预期调低至
1.4652亿吨，较上月预测的1.46858亿吨低了34万吨或0.2%。

3. 巴西咨询机构AgRural周一称，截至4月4日，巴西大豆收获进度为78%，较一周前增加了4个百分点，但低于
去年同期的82%。

4. 美国农业部(USDA)最新干早报告显示，截至4月9日当周，约22%的美国大豆种植区域受到干旱影响，持平于
此前一周，去年同期为20%。

5. 据独立检验公司AmSpec Agri发布数据，马来西亚4月1-10日棕榈油出口量为425603吨，较上月同期出口的
325543吨增加30.74%；船运调査机构Intertek Testing Services(简称ITS)数据显示，马来西亚4月1-10日
棕榈油出口量为431190吨，环比上月同期增长12.7%。

【华安解读】四月供需报告缺乏亮点，美国农业部将美豆出口预估数据又小幅下调了54.5万吨至4627万吨，上
调期末库存68.5万吨至925.6万吨，全球大豆方面调整幅度较小，维持巴西1.55亿吨，阿根廷5000万吨的产量
预估，报告整体偏空，对市场影响有限。美豆新作播种将开始，当前有部分产区面临干旱影响。棕榈油出口需
求依旧强劲，且市场预计3月底马棕油库存可能降至179万吨，创八个月低位。



∟.豆油
大豆压榨量（万吨） 豆油库存（万吨） 张家港豆油基差（元/吨）

数据来源：钢联数据；同花顺；华安期货研究院

【华安解读】
l 根据Mysteel农产品对全国主要油厂的调查情况显示，上周125家油厂大豆实际压榨量为149.05万吨，开机率

为43%。本周国内油厂开机率快速回升，油厂大豆压榨量预计170.90万吨，开机率为49%。
l 截至4月5日，全国重点地区豆油商业库存87.4万吨，环比持平。
l 巴西大豆大量到港，港口大豆库已经止跌回升，豆油供应或增多，基差有望弱稳运行。



∟.棕榈油
24度棕榈油进口对盘毛利（元/吨） 棕榈油库存（万吨） 广州24度棕榈油基差（元/吨）

数据来源：同花顺；华安期货研究院

【华安解读】
l 本周棕榈油价格自高位下滑，进口利润较前期好转，但4-5月采购较少，后续到港量依然较少。
l 截至4月5日，全国重点地区棕榈油商业库存56.095万吨，环比上周增加3.13万吨，增幅5.91%。
l 由于棕油价格过高，豆菜油性价比凸显，被挤占了一部分市场。近期终端采购以刚需为主，成交情况整体呈

颓势，但受制于低库存，基差依旧相对坚挺。棕榈油逐步恢复增产，但短期供给依旧偏紧，国内棕榈油预计
仍将去库。



∟.菜籽油
进口菜籽压榨量（万吨） 菜油库存（万吨） 江苏菜油基差（元/吨）

数据来源：钢联数据；华安期货研究院

【华安解读】
l 根据Mysteel统计，本周沿海油厂菜籽压榨量4.55吨，较上周减少2.35万吨。近期沿海油厂停机情况较多，

菜籽压榨量下降，菜油供应压力有所缓解。
l 截止4月5日，沿海地区主要油厂菜油库存为5.8万吨，较上周增加0.05万吨。
l 钢联数据统计4-7将有月均四十万吨以上的进口菜籽到港，未来菜籽供应压力仍较大。
l 国产菜籽收获已经开始，关注国产菜籽开秤价。



∟.植物油价差
豆棕菜油主力合约价差（元/吨） 江苏地区现货价差（元/吨）

数据来源：同花顺；华安期货研究院

【华安解读】随着棕榈油进入增产期，需求或因斋月的结束而转弱，豆棕、菜棕价差预计将继续修复。
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