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供应偏紧有所缓解，棕榈油或小幅走弱

摘要：

1.行情回顾：5 月棕榈油现货市场大幅上涨，涨幅 15.15%。5

月马来西亚棕榈油期货价格震荡下跌，跌幅 6.52%；连盘棕榈油

收盘价同样小幅走弱，跌幅 3.47%。

2.供应方面：5月港口棕榈油库存绝对值处于历史相对低位，且

库存仍在下滑，供应偏紧表现较为明显。

3.需求方面：5月棕榈油整体成交一般，月末成交略有好转。

4.现货及基差：5 月棕榈油基差震荡整理，截至 5 月 31 日，基

差 3981 元/吨，较 4 月 29 日（3810 元/吨）上涨 171 元/吨。国

内货源偏紧导致基差持续高位运行。

5.成本利润分析：印尼食用油出口禁令导致国内货源偏紧，5 月

棕榈油进口贸易商利润维持高位。

6.相关品分析：5 月国内豆油震荡上涨，豆棕价有所回升，截至

5月 31 日收盘，豆棕（期货）价差在-88 元/吨，较 4月 29 日（-766

元/吨）上涨 678 元/吨，5 月豆油相对棕榈油强势。

7.行情展望：6 月，预计棕榈油或震荡小幅走弱。印尼较大概率

逐步恢复棕榈油出口，叠加棕榈油逐渐进入增产季，6 月棕榈油

市场价格存在回落风险。此外，若黑海地区恢复葵花籽油出口，

将缓解全球油脂供应压力，使得油脂价格整体承压。
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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

5月 6日 15390 15100 15550 15590

5 月 13 日 15480 15330 15430 15480

5 月 20 日 15110 15110 15210 15360

5 月 27 日 16170 16170 16100 16270

本月均价 15467 15341 15503 15575

上月均价 13341 13412 13635 13643

均价涨跌 2126 1929 1868 1932

均价涨跌幅度 15.94% 14.38% 13.70% 14.16%

数据来源：钢联数据

5月棕榈油现货市场大幅上涨，5月27日，国内24度棕榈油港口均价为16178

元/吨，较 4 月 27 日（14050 元/吨）上涨 2128 元/吨，涨幅 15.15%；5 月月度

均价 15472 元/吨，较 4月均价（13508 元/吨）上涨 1964 元/吨，涨幅 14.54%。

5 月棕榈油现货市场延续上升态势，除了受到俄乌冲突导致的全球油脂供应偏紧

影响外，还因印尼执行棕榈油出口禁令以及国内货源偏紧。

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
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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）

5月 6日 1690 1665

5 月 13 日 1610 1620

5 月 20 日 1605 1620

5 月 27 日 1710 1685

本月均价 1632 1637

上月均价 1666 1669

均价涨跌 -34 -32

均价涨跌幅度 -2.04% -1.92%

数据来源：钢联数据

5月中国棕榈油进口市场价格小幅走低。截至 5月 31 日，24 度棕榈油报收

1645 美元/吨，较 4 月 29 日收盘价（1640 美元/吨）上涨 5美元/吨，幅度 0.30%；

44 度棕榈油价格在 1645 美元/吨，较上月 29 日（1755 美元/吨）下跌 110 美元/

吨，幅度 6.27%。

5 月，棕榈油进口市场连续震荡，整体走低，主要影响因素包括：1、印尼

自 4月 28 日起暂停棕榈油出口后，市场预期政策持续时间较短，持续消化前期

涨幅，市场价格连续走低。2、5 月 19 日印尼宣布从 23 日起解除棕榈油出口禁

令，后又宣称对棕榈油出口施加国内市场义务，由于细节未明确，出口未真正恢

复，供应不及预期，市场止跌走高。3、受月初节日、劳工及印尼暂停出口影响，

马棕 5 月产量或不及预期、出口增长，累库压力减弱，也给予市场支撑。4、外

部市场方面，印度需求转向豆油和葵花籽油及黑海地区植物油出口或将恢复减弱

棕榈油后市需求，棕榈油价格有所承压。

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 4月收盘价 5月收盘价 涨跌值 涨跌幅

连棕油（P2209） 12290 11864 -426 -3.47%

马棕油（马棕油 2208） 6752 6312 -440 -6.52%

数据来源：卓创资讯

5 月，马来西亚棕榈油期货价格震荡下跌。截至 5 月 31 日，马来西亚棕榈
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油期货主力合约收盘价 6312 令吉/吨，较 4 月 29 日（6752 令吉/吨）下跌 440

令吉/吨，跌幅 6.52%。5 月，连盘棕榈油收盘价同样小幅走弱，截至 5月 31 日

收盘，主力合约 P2209 收盘价 11864 元/吨，环比下跌 426 元/吨，跌幅 3.47%。

图 2：棕榈油期货主力合约价格走势

数据来源：卓创资讯

二、供应分析

2.1 国内港口库存

5 月港口棕榈油库存维持低位。截至 5月 27 日当周，港口库存 15.8 万吨，

环比前一周（5月 20 日，18.7 万吨）下降 2.9 万吨，降幅 15.51%，环比上月同

期（4月 29 日，23.9 万吨）下降 8.1 万吨，降幅 33.89%。棕榈油库存绝对值处

于历史相对低位，且库存仍在下滑，供应偏紧表现较为明显。

图 3：国内港口库存（单位：万吨）

数据来源：卓创资讯
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2.2 马来棕榈油数据分析

MPOB 数据显示：2022 年 4 月马来西亚棕榈油产量为 146 万吨，较上月的 141

万吨上涨 3.6%。4 月底棕榈油库存在 164 万吨，较上月的 147 万吨上涨 11.48%。

4 月份马来西亚棕榈油出口量在 105 万吨，较上月的 126 万吨下降 17.73%；进口

量 7.6 万吨，较上月的 8.5 万吨下降 9.99%。进入增产期，预计 5月马来棕榈油

产量将继续提升，但提升幅度仍有待确认。

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

5 月棕榈油整体成交一般，月末成交略有好转。截至 5 月 27 日当周国内棕

榈油成交量 0.92 万吨。较前一周（5 月 20 日当周，0.25 万吨）提高 0.67 万吨，

涨幅268%；较上月同期（4月29日当周，0.22万吨）提高0.15万吨，涨幅318.18%。

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
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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 4 月中国进口棕榈液油 12 万吨，

环比增长 30%。4 月进口均价 1559 美元/吨。1-4 月累计进口量 38 万吨，较去年

同期下跌 71%。2022 年 4 月中国进口棕榈硬脂 10 万吨，环比增加 1%，均价 1595

美元/吨。1-4 月累计进口量 34 万吨，较去年同期减少 46%。3 月中国棕榈油合

计进口量为 22 万吨。

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
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四、基差

5 月棕榈油基差震荡整理，截至 5月 31 日，基差 3981 元/吨，较 4月 29 日

（3810 元/吨）上涨 171 元/吨。国内货源偏紧导致基差持续高位运行。

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

印尼食用油出口禁令导致国内货源偏紧，5月棕榈油进口贸易商利润维持高

位。截至 5月 31 日，理论贸易商利润为 2647 元/吨，较上月同期（4月 29 日，

2725 元/吨）下跌 78 元/吨。

图 11：棕榈油贸易商利润（单位：元/吨）

数据来源：卓创资讯



棕榈油月报

第 9页共 11页

六、相关品分析

6.1 豆油市场分析

5 月国内豆油上涨。5月上旬，市场对马棕及美豆供需数据有偏空预期，国

内豆油跟随外盘有所回调，5月中下旬，印尼政策变动，叠加美豆播种进度偏慢，

利多提振豆油期价攀升。国内油厂开工逐步回升高位，豆粕库存压力转大价格趋

弱，上游挺油意愿较强，基差逐步走强。

6.2 豆棕价差分析

5 月豆棕价有所回升。截至 5月 31 日收盘，豆棕（期货）价差在-88 元/吨，

较 4月 29 日（-766 元/吨）上涨 678 元/吨，5月豆油相对棕榈油强势。

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（注：影响力度由弱到强 1-3 星）

描述 影响力 驱动方向

供应 国内到港量较少，主产国发货紧张 ★★★ 中性偏多

需求 高价抑制需求 ★★ 偏空

豆油 油厂挺价意愿较强 ★★ 偏多

其他 黑海地区葵花籽油有恢复出口可能 ★★ 偏空
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供应方面：国内港口库存偏低。价格高位抑制下游需求，国内商家采购新单

积极性不高，国内现货缓慢消耗。

需求方面：因棕榈油价格偏高，部分食品企业转向采购豆油或者刚性需求为

主。6月高价格或将继续影响下游采购需求，成交难放量。价格高位挤压下游利

润，下游需求难见明显改善。

相关产品：预计 6月豆油行情或易涨难跌。当前美豆种植进度偏慢，马来棕

油产量恢复有限，国际市场利多或延续。国内市场看，油厂开工目前高位，豆粕

库存承压，或抑制后期开工，豆油库存累积缓慢，供需对行情有支撑。

6月，预计棕榈油或震荡小幅走弱。短期内，在印尼明确 DMO 细节之前，印

尼棕榈油出口难真正恢复，加之马来棕榈油累库压力不大，短期内棕榈油市场或

仍将高位震荡。随着印尼国内胀库压力不断增大，印尼较大概率逐步恢复棕榈油

出口，叠加棕榈油逐渐进入季节性增产期，6月中下旬市场价格存在回落风险。

此外，若黑海地区恢复葵花籽油出口，将缓解全球油脂供应压力，使得油脂价格

整体承压。
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