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供应偏紧，棕榈油偏强整理

摘要：

1. 行情回顾：12 月，棕榈油期货价格先跌后涨。截至 12

月 31 日，马来西亚棕榈油期货主力合约收盘价 4705 令

吉/吨，较 11 月 30 日（4668 令吉/吨）上涨 37 令吉/吨，

涨幅 0.79%；连盘棕榈油主力合约 P2205 收盘价 8550 元/

吨，环比上涨 502 元/吨，涨幅 6.24%。

2.供应方面：12 月港口棕榈油库存小幅累库。截至 12 月

31 日当周，港口库存 53 万吨，环比上月同期（11 月 26

日，46 万吨）增加 6万吨，增幅 13.04%。

3.需求方面：12 月棕榈油整体成交较为清淡。

4.现货及基差：12 月棕榈油现货价格回落。12 月 31 日，

国内 24 度棕榈油港口均价环比下降 60 元/吨，降幅

0.61%；月度均价 9660 元/吨，同比下降 577 元/吨，降

幅 5.64%。12 月棕榈油基差走势呈冲高后震荡回落态势，

截至 12 月 31 日，基差为 1250 元/吨，较 11 月 30 日（652

元/吨）上升 598 元/吨。

5.成本利润分析：12 月棕榈油进口贸易商利润空间大幅

下跌后回升。截至 12 月 31 日，理论贸易商利润为-139

元/吨，较上月同期回升 156 元/吨，仍处于零轴下方。

6.相关品分析：12 月豆油先跌后涨，重心上移。豆棕价

差再度走低，仍处于历史较低位置。

7.行情展望：当前油脂市场利好气氛依然偏浓，整体来

看，预计 22 年 1 月棕榈油市场或维持震荡偏强整理。
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一、 本月市场综述

1.1 国内现货市场情况

表 1：国内市场 24 度棕榈油日度市场价（单位：元/吨）

日期 天津 日照 张家港 广州

12 月 3 日 10030 9930 9950 9780

12 月 10 日 9690 9600 9660 9470

12 月 17 日 9530 9470 9510 9250

12 月 24 日 9690 9640 9690 9400

12 月 31 日 9760 9780 9760 9600

本月均价 9740 9684 9714 9500

上月均价 10339 10310 10251 10049

均价涨跌 -599 -626 -537 -549

均价涨跌幅度 -5.79% -6.07% -5.24% -5.46%

数据来源：卓创资讯

12 月棕榈油现货价格整体有所回落。12 月 31 日，国内 24 度棕榈油港口均

价为 9725 元/吨，较 11 月 30 日（9785 元/吨）下降 60 元/吨，降幅 0.61%；12

月月度均价 9660 元/吨，较 11 月均价（10237 元/吨）下降 577 元/吨，降幅 5.64%。

12 月棕榈油市场承压回落，除了价格偏高理性回调外，主要是受到国际消息影

响，12 月美国农业部报告和马来西亚供需报告数据不佳，无力支撑油脂市场。

另外，南美大豆产区天气是否持续干旱以及马来西亚受洪水灾害后供应恢复情况

还需继续关注。

图 1：国内 24 度棕榈油现货日度均价（单位：元/吨）

数据来源：卓创资讯
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表 2：进口棕榈油市场价（单位：美元/吨）

日期 CRF 中国（24 度） CRF 中国（44 度）

12 月 3 日 1305 1315

12 月 10 日 1298 1313

12 月 17 日 1240 1260

12 月 24 日 1258 1283

12 月 31 日 1273 1300

本月均价 1273 1292

上月均价 1352 1351

均价涨跌 -79 -59

均价涨跌幅度 -5.84% -4.37%

数据来源：卓创资讯

12 月中国棕榈油进口市场价格下跌。截至 31 日，24 度棕榈油收 1273 美元/

吨，较 11 月 30 日收盘价（1295 美元/吨）下跌 22 美元/吨，跌幅 1.70%；44 度

棕榈油价格在 1300 美元/吨，较上月 30 日（1305 美元/吨）下跌 5美元/吨，跌

幅 0.38%。12 月，棕榈油进口价格先跌后涨，下跌主要因马来西亚棕榈油价格高

位，而出口数据萎缩，且与豆油相比价格已经没有优势，使得市场担心需求可能

会受到影响而明显萎缩，因此价格也出现回落。随着公共卫生事件再次反复，以

及东南亚地区遭遇台风和洪水灾害，产量萎缩的预期明显，对市场产生支撑和提

振作用。

1.2 期货市场情况

表 3：棕榈油期货情况（注：连盘收盘价单位为元/吨，马来收盘价单位为令吉/吨）

品种 11 月收盘价 12 月收盘价 涨跌值 涨跌幅

连盘棕榈油（主力） 8048 8550 502 6.24%

马盘棕榈油（主力） 4668 4705 37 0.79%

数据来源：卓创资讯

12 月，马来西亚棕榈油期货价格先跌后涨。截至 12 月 31 日，马来西亚棕

榈油期货主力合约收盘价 4705 令吉/吨，较 11 月 30 日（4668 令吉/吨）上涨 37

令吉/吨，涨幅 0.79%。12 月，连盘棕榈油收盘价同样先跌后涨，截至 12 月 31

日收盘，主力合约 P2205 收盘价 8550 元/吨，环比 11 月同期上涨 502 元/吨，涨

幅 6.24%。
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图 2：棕榈油期货价格走势

数据来源：同花顺 ifind

二、供应分析

2.1 国内港口库存

12 月港口棕榈油库存小幅累库。截至 12 月 31 日当周，港口库存 53 万吨，

环比前一周（12 月 24 日，55 万吨）下降 2万吨，降幅 3.64%，环比上月同期（11

月 26 日，46 万吨）增加 6万吨，增幅 13.04%。

图 3：国内港口库存（单位：万吨）

数据来源：卓创资讯

2.2 马来棕榈油数据分析

MPOB 数据显示：2021 年 11 月马来西亚棕榈油产量 163.5 万吨，较 10 月的

172.6 万吨下降 9.1 万吨，降幅 5.27%。11 月马来西亚棕榈油库存 181.7 万吨，
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较 10 月的 183.4 万吨小幅下降 1.7 万吨，降幅 0.93%。11 月马来西亚棕榈油出

口量 146.8 万吨，较 10 月的 142.1 万吨增长 4.7 万吨，增幅 3.31%。11 月马来

西亚棕榈油产量降低，出口数据有所好转，库存下降，提振棕榈油价格。进入减

产季，预计 12 月马来西亚棕榈油产量将继续降低。

图 4：马来西亚棕榈油月度产量（单位：千吨）

数据来源：MPOB

图 5：马来西亚棕榈油月度出口数量（单位：千吨）

数据来源：MPOB
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图 6：马来西亚棕榈油月度库存数量（单位：千吨）

数据来源：MPOB

三、需求分析

3.1 棕榈油成交分析

12 月棕榈油整体成交清淡。12 月 31 日当周，国内棕榈油成交量 0.3 万吨，

较前一周（0.3 万吨）持平；较上月同期（11 月 26 日当周，0.6 万吨）下降 0.3

万吨，跌幅 50%；较去年同期（2020 年 12 月 25 日当周，0.52 万吨）下降 0.22

万吨，降幅 42.31%。从图 7 可以看出，今年下半年棕榈液油整体成交清淡，主

要因下半年国内棕榈油价格持续高位，豆棕价差偏低，部分用户转向采购豆油。

图 7：国内 24 度棕榈油周度成交量（单位：万吨）

数据来源：卓创资讯

3.2 月度进口数据分析

棕榈液油方面，据中国海关总署公布的数据显示：11 月中国进口棕榈液油

43.4 万吨，环比增长 20.2%；棕榈硬脂方面，11 月中国进口棕榈硬脂 13.7 万吨，



棕榈油月报

第7页共 11页

环比减少 16.5%。

图 8：中国棕榈油液油月度进口量（单位：千吨）

数据来源：中国海关总署

图 9：中国棕榈油硬脂月度进口量（单位：千吨）

数据来源：中国海关总署

商务部对外贸易司最新数据显示：12 月 1 日-15 日实际到港 10.71 万吨，同

比下降 39.50%；下期预报到港 7.38 万吨，同比下降 75.44%；12 月实际到港 18.08

万吨，同比下降 62.12%；1 月预报到港 1.20 万吨，同比下降 97.52%。从 12 月

上半月装船和到港数量以及 12 月下半月到港预计来看，预计 12 月进口量或有所

下降。偏低的进口量，导致港口棕榈油库存维持低位，但因国内需求弱，港口库

存也得到一定积累。
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四、基差

12 月棕榈油基差走势呈冲高后震荡回落态势，截至 12 月 31 日，基差为 1250

元/吨，较 11 月 30 日（652 元/吨）上升 598 元/吨，处于较高位置。

图 10：棕榈油期现走势及基差走势（单位：元/吨）

数据来源：卓创资讯

五、成本利润分析

12 月棕榈油进口贸易商利润空间大幅下跌后回升。截至 12 月 31 日，理论

贸易商利润为-139 元/吨，较上月同期（11 月 30 日，-295 元/吨）回升 156 元/

吨，但仍处于零轴下方。

图 11：棕榈油贸易商利润（单位：元/吨）

数据来源：卓创资讯
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六、相关品分析

6.1 豆油市场分析

12 月豆油先跌后涨，重心上移。12 月月底沿海部分油厂有停机，豆油供应

有阶段性受限。巴西大豆主产区天气干旱，美豆持续上涨。

6.2 豆棕价差分析

12 月棕榈油仍较豆油强势，豆棕价差再度走低。截至 12 月 31 日收盘，豆

棕（期货）价差在 330 元/吨，较 11 月 30 日（370 元/吨）下降 40 元/吨。豆棕

（期货）价差仍处于历史较低位置。

图 12：豆棕（期货）价差（单位：元/吨）

数据来源：卓创资讯

七、行情展望

表 4：主要影响因素分析

描述 影响力 驱动方向

供应 预期马来西亚产量下降 ★★★★ 偏多

需求 预期马来西亚出口下滑 ★★★ 偏空

豆油 美豆走高，南美天气情况 ★★★ 偏多

供应方面：马来西亚棕榈油产量预期将继续降低，进口价格处于高位，国内

24 度棕榈油现货供应预计后期将维持偏紧。

需求方面：需求淡季，食品行业目前需求一般，棕榈油相对豆油价格优势降

低，部分需求转向采购豆油。

相关产品：12 月月底沿海部分油厂有停机，豆油供应有阶段性受限。巴西
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大豆主产区天气干旱，美豆持续上涨。

短期看，南美大豆产区天气干旱或继续支撑棕榈油偏好整理，后期走势有待

马来西亚和美国农业部最新报告指引。

当前油脂市场利好气氛依然偏浓，首先东南亚棕榈油处在减产周期，预期棕

榈油产量将继续减少，出口虽可能面临一定下降的可能，但产量的下滑将有部分

抵消作用，棕榈油将仍然震荡偏强为主。在 MPOB 数据尚未公布之前，市场对于

减产预期很强，依旧给予棕榈油价格支撑。加之马来西亚劳动力紧张，海外劳工

引进方面进展不大，以及遭遇洪涝影响，棕榈油后期供应或维持偏紧。其次，南

美部分大豆产区天气干燥，天气炒作因素支撑油脂市场，但后期天气存在不确定

性。最后，印度降低棕榈油进口关税以及生物柴油政策或提高棕榈油需求。整体

来看，预计 22 年 1 月棕榈油市场或维持震荡偏强整理。
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