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内容提要 

本期马棕榈油产量回升，但出口增幅超市场预期，

产地库存持续去库，但是增产季情况下，棕榈油产量修

复预期未发生改变，开斋节结束后海外需求重新回落，

叠加当前产地棕榈油报价仍然相对偏高，出口端预计

重新趋弱，产地供应逐渐趋松。中国进口利润亏损制约

油厂买船意愿，虽然 4 月进口利润有所好转，但盈亏

波动较大，国内出现远月买船，但整体采购仍然较为谨

慎，但是远月进口利润逐渐回正，市场对国内棕榈油供

应回升同样存在期待。整体而言，产地报价趋松叠加国

内远期买船逐渐恢复，棕榈油价格预计走弱。 
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1.马来西亚棕榈油 3 月供需报告 

马来局报告显示，3 月产量为 139.24 万吨，环比上升 10.57%，进口量约为 2.18 万吨，环

比下降 32.75%，出口量约为 131.75 万吨，环比下降 28.61%，库存量为 171.49 万吨，环比下降

10.64%，表观消费量为 30.09 万吨，环比下降 20.29%。本次报告延续去库趋势，出口超市场预

期，但是盘面前期已经定价库存偏紧情况，对盘面利多有限。 

供应方面，棕榈油进入增产季，马棕产量回升。3月马来西亚雨季进入尾声，降水下降利好

油棕果收割，马棕产量开始恢复。虽然受斋月影响种植园工作时间，但是传统增产季下棕榈油

产量仍然回升，供应端预计逐步趋松。 

出口方面，马棕出口超市场预期，斋月提振海外需求。3月中国棕榈油进口量仍然偏低，进

口亏损制约买船数量，国内棕榈油非刚需消费基本被豆油替代，我国进口对马棕出口量贡献较

低。印度受斋月影响，植物油备货支持油脂生产与进口，叠加印度棕榈油库存同样处于中性水

平，存在备货需求。虽然棕榈油性价比不如价格相对便宜的葵油与压榨利润较好的豆油，但是

受大豆运势时间较长以及地缘冲突对葵油生产运输影响担忧，海运时间短、航线安全的棕榈油

仍然为印度植物油备货的首要选择，但是受棕榈油产地价格上升影响，印度棕榈油进口量同样

降至 48万吨左右，为近 10月低点，对马棕出口提振较为有限。 

消费方面，国内消费偏弱，斋月效应对需求提振有限。3月马棕消费量为 30.09 万吨，低于

去年 11月以来的棕榈油国内需求中枢水平，本次斋月马棕国内消费相对较弱。 

图表 1：2 月马棕榈油变动情况 

棕榈油（吨） 产量 进口 出口 国内需求 库存 价格 

2月 1259383 32556 1024526 377572 1919210 41.03 

3月 1392471 21894 1317628 300974 1714973 44.36 

环比 10.57% -32.75% 28.61% -20.29% -10.64% 8.12% 

数据来源：MPOB, 兴证期货研究咨询部 

图表 2：马棕产量变动（吨）               图表 3：油棕果采摘情况（吨） 

  

数据来源：MPOB，兴证期货研究咨询部 
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图表 4：我国棕榈油库存（万吨）               图表 4：印度棕榈油进口量（万吨） 

  

数据来源：我的农产品，印度溶剂萃取商协会，兴证期货研究咨询部 

2. 结论 

本期马棕榈油产量回升，但出口增幅超市场预期，产地库存持续去库，但是增产季情况下，

棕榈油产量修复预期未发生改变，开斋节结束后海外需求重新回落，叠加当前产地棕榈油报价

仍然相对偏高，出口端预计重新趋弱，产地供应逐渐趋松。中国进口利润亏损制约油厂买船意

愿，虽然 4 月进口利润有所好转，但盈亏波动较大，国内出现远月买船，但整体采购仍然较为

谨慎，但是远月进口利润逐渐回正，市场对国内棕榈油供应回升同样存在期待。整体而言，产

地报价趋松叠加国内远期买船逐渐恢复，棕榈油价格预计走弱。 
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