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1.疫情对棕榈油供应端的影响 

1.1 马来西亚 

在 3 月中旬到 4 月初，市场交易过疫情对马棕供应的影响，因为主产州沙巴部分种植园因为疫情封锁。据 MPOA 预

计，沙巴州涉及关停的 6 个地区的种植园将影响该州 75%的棕榈油生产。按照沙巴月均 42 万吨产量算，受影响的

产量约 31.4 万吨，关停半个月将出现 15万吨的产量损失，抵消一些季节性的增产。所以 3月报告前市场对马棕 3

月产量的增幅放的都比较低，1%-2%的环比增幅，对应当月 130 万吨的产量。 

但是 MPOB3 月报告产量环比增幅给了 8.4%，比市场预期的产量多了 8-9 万吨。分产区去看，沙巴的产量确实受些

影响，环比增幅只有 1.72%，但马来半岛 3月最后一周 FFB 的采摘和压榨出现井喷，当月产增环比有 11.88%，拉平

了全马的产量增幅。 

图 1：2019 年马来各州 CPO 产量占比 图 2：马棕分产区产量情况 

 

 
数据来源：MPOB  中州期货研究所 数据来源：MPOB  中州期货研究所 

截至 5 月上旬，马来疫情已经出现了、明显好转，单日新增确诊病例已经从 4 月中旬的 100 以上逐渐下降的 50 左

右，现有确诊病例下降到 1500 左右。马来最开始是从 3月 18 号全国管制令的，到现在基本上两个月了，对比中国

经验来说，后期再次大规模爆发疫情的可能性极低。主产州砂拉越、沙巴等将在 5月中旬左右放松管制，逐步恢复

经济活动，预计后期疫情对马棕产业的影响会越来越小。  

根据 FGV 预估马棕 2020 年的产量受到疫情叠加年初的干旱减产影响将出现同比 30-60 万吨的减少，全年产量预估

为 1,930-1,960 万吨。 
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图 3： 马棕年度产量对比 

 

资料来源：MPOB 中州期货研究所 

 

1.2 印尼 

相对来讲，印尼疫情还不容乐观，截至 5 月 8 日单日新增病例还在 400 以上，现有确诊病例仍在持续上升。但棕榈

油的主产州——苏门答腊和加里曼丹都不是疫情的重灾区，所以在这次疫情中我们听到的印尼种植园的消息比较

少。但是印尼政府的管制措施一直挺受非议，有些国际机构对印尼疫情拐点的预计要到 6 月甚至更晚，所以后期棕

榈园会不会受影响还要关注。 

印尼棕榈油 3 月的数据偏利多，产量 358 万吨，环比降 0.78%，虽然幅度不大，但是逆季节性下降。3 月份产量下

降主要与产地三月的洪水天气有关，鲜果串采摘、运输工作都受到影响。另外现在市场又开始关注减产的问题。因

为去年印尼是三、四季度出现了比较严重的干旱，特别是 8-9 月份苏门答腊省降雨创下历史同期新低。按照 10 个

月的滞后期推算，印尼将在今年 4 月开始反应干旱影响，二季度单产或许会出现同比降低。 

对于 2020 年印尼全年的产量， USDA 放的数据是同比增加了 100 万吨。看最近十年印尼的年度产量，除了 2016 年，

年均同比增加 300 万吨，所以 USDA 放的 100 万吨已经考虑去年干旱对单产的影响。 
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图 4：印尼棕榈油月度产量 图 5：印尼棕榈油年度产量跟踪 

 
 

数据来源：GAPKI  中州期货研究所 数据来源：USDA   中州期货研究所 

 

2.疫情对棕榈油需求端的影响 

2.1 印度 

印度在油脂上是个产需极不匹配的国家，本国一年的产量只有 740 万吨，但消费 2400 万吨，所以一年要进口超过

1500 万吨的植物油，对外依赖度非常高。在进口油脂中，棕榈油占比最高，年将近 1000 万吨的棕榈油，其次则是

豆油和葵油。 

对于新冠疫情，印度是个让人担忧的国家，主要基于其人口密度、卫生条件和医疗条件。截至当地时间 5月 8日，

印度累计 59662 例，单日新增 3320 例，整个疫情还处在上升的阶段，而且根据检测样本比例来看，印度的确诊病

例远远还没有到达高峰。 

印度国内目前在进行第三轮全国封锁，从 5 月 4 日到 5 月 17 号。印度一再的延长封锁期对全球植物油来说都是非

常利空的。2019 年 11 月到 2020 年 4 月，印度棕榈油进口量下降 4成，总油脂进口量下降了 17%，但豆油和葵油的

进口量出现明显的增长。 
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图 6： 印度植物油年度进口量预估 

 

资料来源：SEA 中州期货研究所 

预计 2019/20 年印度植物油进口总量 1270 万吨，同比减少约 15％，创下 2013/14 年度以来的最低水平；棕榈油进

口量预计为 740 万吨，同比减少约 21％，创下 2010/11 年度以来的最低进口量。而受疫情的影响，预计 2019/20

年度印度食用油需求可能比上年的 2280 万吨减少 100 万到 110 万吨。 

2.2 中国 

从疫情上看，目前全球只有中国是基本上走完了疫情的一个周期，本土疫情基本已经得到控制，社会开始复工复产，

餐饮业也在陆续的恢复营业。餐饮业在这次疫情当中严重受创，据国家统计局数据，一季度国内住宿和餐饮业生产

总值同比下降了 33.3%。 

图 7：中国 1-3 月豆油+棕榈油表观消费测算  

 

资料来源：海关总署 天下粮仓  

测算 1-3 月豆油和棕榈油的表观消费，两者总计的表观消费同比减少 58 万吨，降幅 12.7%，家庭消费和食品工业

用油补充了部分的餐饮缺口。从中国农村农业部预测的全年消费数据看，2019/20 年中国的油脂消费 3243 万吨，

同比降幅 92 万吨，降幅 2.76%。 

以中国经验来看，作为刚性消费品，油脂的食用消费受疫情影响的程度相对有限，USDA 甚至认为 2019/20 年全球

植物油食用消费同比仍将出现 350 万吨的增长，只是这个增幅是最近十年的最低。 

品种
棕榈油+棕榈

油仁油
豆油 葵花油 菜油 总计

2018.11--

2019.4
4,580,359 1,237,196 1,342,108 44,167 7,203,830

2019.11--

2020.4
3,265,435 1,392,306 1,507,066 1,700 6,181,807

同比 -40.27% 11.14% 10.95% -2498.06% -16.53%

2018.11--

2019.10
9,409,248 3,094,113 2,350,875 59,171 14,913,407

2019.11--

2020.10
7,400,000 2,794,000 2,159,000 342,900 12,700,000

同比 -21.35% -9.70% -8.16% 479.51% -14.84%

棕榈油 豆油 豆+棕 棕榈油 豆油 豆+棕

期初库存 73.89 91.67 165.56 47.51 162.84 210.35

产量 0.00 363.50 363.50 0.00 345.66 345.66

进口 84.00 15.00 99.00 126.00 13.00 139.00

出口 0.00 0.00 0.00 0.00 3.70 3.70

期末库存 79.92 125.63 205.55 76.66 134.48 211.14

国内消费 77.97 344.54 422.51 96.85 383.32 480.17

2020年1-3月 2019年1-3月
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