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本日 MPOB 公布马来西亚 1 月棕榈油的供需情况，数据显示马来西亚棕榈油明显减产
为 138 万吨，产量环比减少 14.73%，基本符合市场预期；出口下降明显为 113.5 万吨，环比
减少 22.96%，略低于市场预期；进口超出了市场预期为 14.5 万吨，因此最终库存较市场预
期差别有限，为 226.8 万吨，环比上月继续累库 3.26%。

从报告数据分析，由于 1 月正处在产地的季节性减产期，产量的减少属于市场可以接受
的范围内，尤其 1 月同时也是消费淡季，产地的出口表现平平，库存在当前已经处在平均水
平以上的情况下继续出现了小幅的累库，虽然该累库一定程度上是受到马来西亚超出预期的
进口量影响，但库存的积累还是会影响后续的市场情绪，尤其是对消费的信心可能会有一定
的打折。

Figure 1 马来西亚棕榈油库存

当前由于棕榈油的主产国话语权逐渐向印尼倾斜，马来西亚棕榈油报告的交易价值的权
重也一定程度的下降，但由于其相较印尼棕榈油的月报有更高的时效性，因此可以将其作为
对印尼棕榈油供需情况的作证判断依据。

回顾近期的盘面热点信息，本周初印尼方发布计划将要逐渐限制部分棕榈园棕榈油的出
口以确保国内的DMO义务可以顺利实施，这项临时的限制计划解除限制的时间预计在5月，
因此通过折算后续印尼棕榈油的出口量可能会减少近 400 万吨的量。

该消息发布后盘面对其做出了一定的反应，提振了市场的情绪，但从全球油脂的供需情
况来看，当前的全球油脂总供给表现已经较前期出现了明显的修复，此外全球无论油脂的主
产国还是主要消费国当前的油脂整体库存均表现充裕，尤其作为当前全球植物油性价比最高
的棕榈油库存，各国的库存水平体现了供给处在不紧张的程度，后续的供给目前来看同样无
太大的问题，主产国的油脂预计可以顺利流向消费国。



消费方面，植物油在居民中的消费表现总体稳定，边际变化可能会受到经济环境的影响，
当前国际经济情况预期依旧表现较为悲观，消费方面对盘面的提振考虑可能有限，目前可以
期待的边际增量可能来自于中国，随着中国疫情政策的放松，餐饮消费的复苏可以一定程度
的提振油脂的消费；工业消费方面，随着能源价格的回落，后续生物柴油的利润可能会逐渐
回落，政府补贴及负担可能增加，将会制约生物柴油对植物油的需求。

Figure 2 国际棕榈油柴油价差

综合供需两方面考虑，供给方面总体表现稳定，无过大的供给矛盾出现，消费方面总体
无太大亮点，供需双稳的情况下，预期后市的棕榈油价格表现将继续延续震荡局面。
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