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供应宽松但有减产提振，棕榈油或延续宽幅震荡 

摘要： 

1.行情回顾：11 月国内棕榈油现货市场震荡为主。现货方面，

11 月末国内 24度棕榈油日度均价较 10月末上涨 318 元/吨，涨

幅 3.81%。期货方面，11月马来西亚棕榈油期货 2301合约收盘

价较 10 月收盘价上涨 3.61%，11 月连盘棕榈油主力合约 P2301

收盘价较 10月收盘价上涨 7.22%。 

2.供应方面：国内前期买船大量到港，叠加国内需求下滑，11 月

国内棕榈油库存大幅走高，12月供应较为充裕。 

3.需求方面：11 月国内棕榈油成交量较 10月明显降低，11 月国

内棕榈油成交量 4.91 万吨，环比降幅 36.97%。 

4.现货及基差：11 月，基差继续维持低位，截至 11 月 30 日，

基差为 81 元/吨，较 10月末下跌 153元/吨，跌幅 44.87%。 

5.相关品分析：12 月随着大豆的逐步到港，油厂开机率将逐步

提高，供应方面逐步宽松，国内新冠疫情反复，下游需求始终是

影响价格走势的关键，因此基差持续走弱。11 月豆棕价差小幅

回落，棕榈油相较于豆油强势。 

6.行情展望：总体来看，棕榈油市场多空交织，预计棕榈油期

价 12月仍将宽幅震荡运行。 
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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 广州 江苏 山东 天津 

11月 4日 8710 8680 8700 8650 

11月 11日 8650 8550 8620 8550 

11月 18日 8100 8100 8150 8080 

11月 25日 8430 8420 8500 8380 

本月均价 8465  8434  8477  8397  

上月均价 8242  8289  8362  8393  

均价涨跌 223  145  115  4  

均价涨跌幅度 2.71% 1.75% 1.37% 0.04% 
 

数据来源：钢联数据 

 

11 月国内棕榈油现货市场震荡为主，24 度棕榈油月度均价为 8443 元/吨，

较 10 月均价（8322 元/吨）上涨 121 元/吨，涨幅 1.45%。11 月 30 日，国内 24

度棕榈油日度均价为 8663元/吨，较 10月 31日（8345元/吨）上涨 318元/吨，

涨幅 3.81%。  

 

图 1：国内 24度棕榈油现货日度均价（单位：元/吨） 

 

数据来源：钢联数据 

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

2
0
2
2
-0
2
-1
8

2
0
2
2
-0
3
-0
5

2
0
2
2
-0
3
-2
0

2
0
2
2
-0
4
-0
4

2
0
2
2
-0
4
-1
9

2
0
2
2
-0
5
-0
4

2
0
2
2
-0
5
-1
9

2
0
2
2
-0
6
-0
3

2
0
2
2
-0
6
-1
8

2
0
2
2
-0
7
-0
3

2
0
2
2
-0
7
-1
8

2
0
2
2
-0
8
-0
2

2
0
2
2
-0
8
-1
7

2
0
2
2
-0
9
-0
1

2
0
2
2
-0
9
-1
6

2
0
2
2
-1
0
-0
1

2
0
2
2
-1
0
-1
6

2
0
2
2
-1
0
-3
1

2
0
2
2
-1
1
-1
5

2
0
2
2
-1
1
-3
0



  

 

 

棕榈油月报 

 

第3页共10页 

表 2：进口棕榈油市场价 

日期 
进口成本完税价 

（元/吨） 

CFR 到岸价格 

（美元/吨） 

11月 4日 8696  987 

11月 11日 8576  995 

11月 18日 8039  955 

11月 25日 8598  1003 

本月均价 8524  988 

上月均价 8112  933 

均价涨跌 412 55 

均价涨跌幅度 5.08% 5.89% 
 

数据来源：钢联数据 

11 月中国棕榈油进口市场价同样走势震荡。截至 11 月 30 日，棕榈油 CFR

到岸价报收 1035 美元/吨，较 10 月 31 日收盘价（942 美元/吨）上涨 93 美元/

吨，幅度 9.87%；进口成本完税价在 8886 元/吨，较 10 月 31 日（8237 元/吨）

上涨 649 元/吨，幅度 7.88%。 

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 10月收盘价 11月收盘价 涨跌值 涨跌幅 

连棕油（P2301） 8004  8582  578 7.22% 

马棕油（马棕油 2301） 4047  4193  146 3.61% 
 

数据来源：同花顺 

11 月，马来西亚棕榈油期货价格宽幅震荡。截至 11 月 30 日，马来西亚棕

榈油期货 2301 合约收盘价 4193 令吉/吨，较 10 月 31 日（4047 令吉/吨）上涨

146令吉/吨，涨幅 3.61%。11月，连盘棕榈油同样宽幅震荡为主，截至 11月 30

日收盘，主力合约 P2301收盘价 8582元/吨，较 10月收盘价上涨 578 元/吨，涨

幅 7.22%。 

二、供应分析 

2.1 国内棕榈油库存 

11 月，国内棕榈油库存持续震荡走高，据钢联数据，截至 11月 25日当周，
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国内油厂棕榈油库存 92.75万吨，相较于 10 月同期（10月 28日当周，65.24万

吨）增加 27.51万吨，增幅 42.17%。 

国内前期买船陆续到港，叠加国内需求下滑，11 月国内棕榈油库存大幅走

高。 

图 2：国内棕榈油油厂库存（单位：万吨） 

 

数据来源：钢联数据 

2.2 马来棕榈油数据分析 

由于处于棕榈油增产季，10 月马来西亚棕榈油产量继续走高，据 MPOB 数据

显示：10 月产量为 181.4 万吨，较 9 月产量（177 万吨）增加 4.4 万吨，增幅

2.49%。较 2021年 10月产量（172.6万吨）增加 8.8万吨，增幅 5.10%。 

出口方面，马来西亚 10月出口量在 150.4 万吨，较 9月出口量（142万吨）

增加 8.4 万吨，增幅 5.92%，较 2021 年 10 月出口量（141.8 万吨）增加 8.6 万

吨，降幅 6.06%。 

库存方面，由于 10 月处于增产季，尽管出口数据良好，但马来西亚库存仍

继续走高，截至 10 月底，库存在 240.4万吨，为 2019年 10月以来的最高值。 
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图 3：马来西亚棕榈油月度产量（单位：千吨） 

 

数据来源：MPOB 

图 4：马来西亚棕榈油月度出口数量（单位：千吨） 

 

数据来源：MPOB 

图 5：马来西亚棕榈油月度库存数量（单位：千吨） 

 

数据来源：MPOB 
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三、需求分析 

3.1 棕榈油成交分析 

11月国内棕榈油成交量较 10月明显降低，据钢联数据显示，11月国内棕榈

油成交量 4.91 万吨，较 10 月（7.79 万吨）减少 2.88 万吨，降幅 36.97%。较

2021年 11月（5.16 万吨）减少 0.25万吨，降幅 4.84%。 

11月国内棕榈油成交量明显减少，主要原因有：国内各地疫情反复，影响终

端需求，往年的节日备货今年也未见起色，11 月成交以刚需走货为主。具体来

看，11 月棕榈油华东成交有所增加，华北、华南有所缩减。 

图 6：国内 24度棕榈油月度成交量（单位：吨） 

 

数据来源：钢联数据 

3.2 月度进口数据分析 

据中国海关总署公布的数据显示：2022 年 10 月中国进口棕榈液油 48.2 万

吨，环比减少 21.11%，1-10月累计进口量 225.2 万吨，较去年同期下滑 39.87%。

2022年 10月中国进口棕榈硬脂 23.2万吨，环比增长 42.33%，1-10 月累计进口

量 117.4 万吨，较去年同期减少 20.24%。10 月中国棕榈油合计进口量为 71.4万

吨，环比下滑 7.75%。 
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图 7：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 8：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 

四、基差 

11 月，基差继续维持低位，主要因前期买船大量到港，且 11 月国内需求下
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图 9：棕榈油期现走势及基差走势（单位：元/吨） 

 

数据来源：钢联数据 

五、相关品分析 

5.1 豆油市场分析 

12月随着大豆的逐步到港，油厂开机率将逐步提高，大豆压榨逐步增量，豆

油产量增加，供应方面逐步宽松，国内新冠疫情反复，下游需求始终是影响价格

走势的关键，因此基差持续走弱。 

5.2 豆棕价差分析 

11 月豆棕价差震荡整理，截至 11月 30 日收盘，豆棕（期货）价差在 920元

/吨，较 10月 31日（1068元/吨）下跌 148 元/吨。11月豆棕价差小幅回落，棕

榈油相较于豆油强势。 

图 10：豆棕期货价差（单位：元/吨） 

 

数据来源：钢联数据 
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六、 行情展望 

表 4：主要影响因素分析（注：影响力度由弱到强 1-3星） 

 描述 影响力 驱动方向 

供应 进入减产季，主产国产量预计将逐步走低 ★★★ 偏多 

需求 
国际市场需求良好，但国内当前需求偏弱，国内

库存持续走高 
★★ 偏空 

豆油 豆油及菜油供应端预期有所增加 ★★ 偏空 

其他 美联储加息预期下，原油及大宗商品承压 ★★ 偏空 
 

供应方面：尽管 10月马来西亚棕榈油产量再创年内新高，但根据棕榈油季

节性特点，预计 11 月产量将环比出现下滑。但目前马来西亚库存处于近三年高

位，库存压力较大，预计 12月仍将保持积极出口，供应端较为充裕。国内方

面，随着前期买船大量到港，11月棕榈油累库较为明显，且由于前期船期有所

推迟，预计 12月中上旬到港量仍将保持高位，高库存下 12月国内供应仍偏宽

松。 

需求方面：欧盟以及印度需求表现良好，国内由于受多地疫情反复等因素

影响，11月需求出现明显下滑。尽管 12月疫情管控政策可能松绑从而引起需

求回升，但当前并非棕榈油消费旺季，预计增量有限。 

相关商品：预计 12月将有大量大豆、油菜籽到港，豆油以及菜油均有供应

增加的预期。原油方面，尽管 OPEC+有减产预期，但宏观加息压力以及对经济

衰退的担忧将限制其上方空间。 

12月，预计国内棕榈油宽幅震荡运行。国际方面，预计 11月马来西亚棕榈

油产量将出现下滑，库存拐点或将出现，将一定程度支撑马棕油价格，但马来

西亚当前库存处于高位，预计上方空间有限。国内方面，12月中上旬棕榈油到

港量仍将维持高位，当前下游采购心态谨慎，采购意愿不强，多数在观望，国

内高供应低需求下棕榈油下行压力仍存，预计 12月基差仍将低位运行。尽管国

内疫情管控措施的松绑或将使得棕榈油需求有所回升，但当前并非棕榈油消费

旺季，预计增量有限，国内高库存将持续限制棕榈油上方空间。 

总体来看，棕榈油市场多空交织，预计棕榈油期价 12月仍将宽幅震荡运

行。 
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