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油脂专题：报告偏中性，在印尼高库存压力消化前价格或持续承压 
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摘要总结 

⚫ 2022年 8 月 10日 MPOB 供需报告公布的马来 7 月份

棕榈油供需数据显示：7 月棕榈油产量环比增加

1.84%至 157.4 万吨，预期(151-159，上月 154.5，

去年同期 152.8)；进口环比增加 120.65%至 13.1 万

吨，预期(8-9，上月 5.9，去年同期 5.4)；出口环比

增加 10.72%至 132.2 万吨，(预期 122-124，上月

119.4，去年同期 140.2)；库存环比增加 7.71%至

177.3 万吨，(预期 177-182，上月 164.6，去年同期

149.8)。与此前市场预期相比，产量增幅符合市场预

期，出口增幅高于市场预期，进口增幅高于市场预

期，国内消费低于市场预期，带来马棕库存环比回

升，增幅符合市场预估区间，报告整体偏中性。 

 

⚫ 7 月马来西亚棕榈油如期累库，由于当前棕榈油市场

的主要问题在于印尼棕榈油高库存的解决，使得近期

马棕供需数据整体对盘面影响有限。目前产地进入旺

产周期，印尼仍需加快出口来缓解其国内库存压力，

库存的消化需要时间，在印尼高库存压力充分释放完

前棕榈油价格仍将承压。随着棕榈油价格的下跌，国

际豆棕价差走高，棕榈油性价比逐渐凸显。且 POGO

价差维持在低位，当前没有政策补贴的情况下，生柴

掺混仍有商业利润，后续棕榈油消费仍有支撑。在印

尼库存压力释放后，产地旺产季产量恢复不及预期的

可能性叠加棕榈油消费的好转或将成为棕榈油市场的

重要考量因素，国内方面主要关注棕榈油的到港节

奏。 

 

2022 年 8 月 11 日星期四
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2022 年 8 月 10 日 MPOB 供需报告公布的马来 7 月份棕榈油供需数据显示：7 月棕

榈油产量环比增加 1.84%至 157.4 万吨，预期(151-159，上月 154.5，去年同期 152.8)；

进口环比增加 120.65%至 13.1 万吨，预期(8-9，上月 5.9，去年同期 5.4)；出口环比

增加 10.72%至 132.2 万吨，(预期 122-124，上月 119.4，去年同期 140.2)；库存环比

增加 7.71%至 177.3 万吨，(预期 177-182，上月 164.6，去年同期 149.8)。与此前市

场预期相比，产量增幅符合市场预期，出口增幅高于市场预期，进口增幅高于市场预期，

国内消费低于市场预期，带来马棕库存环比回升，增幅符合市场预估区间，报告整体偏

中性。 

图：马来西亚棕榈油月度供需数据 

 

 

数据来源：MPOB、海通期货投资咨询部 

产量方面，7月棕榈油产量环比增加 1.84%至 157.4万吨，产量增幅符合市场预期。

目前马来西亚棕榈油处于季节性增产周期，7 月产量延续季节性增长，但整体产量恢复

仍偏慢。1-7 月累计产量为 984 万吨，为 6 年来的最低水平，前 5 年的累计产量区间在

989-1152 万吨，受劳动力短缺和树龄老化等因素影响，马棕产量恢复仍偏慢，棕榈果

单产维持在低位。8-10 月为棕榈油旺产周期，产量预计仍将维持增长趋势，但增产幅

度在很大程度上将取决于劳工缺口的补充，印尼已经同意从 8 月 1 日起解除对马来派

遣移民工人的冻结，关注马来外籍劳工的引入进程，这将决定马棕产量恢复情况。 
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图：马来棕榈果单产                       单位：吨/公顷  图：马来续签劳工签证数量              

 

 

 
数据来源：MPOB、海通期货投资咨询部  数据来源：马来西亚移民局、海通期货投资咨询部 

出口方面，7 月马棕出口环比增加 10.72%至 132.2 万吨高于市场预期。印尼棕榈

油库存高企，在国内消费增幅有限的情况下仍需加快出口来消化国内的库存压力，印尼

通过提高配额、降低税收等措施旨在推动出口。此前市场是预期随着印尼棕榈油出口回

归市场，马棕出口将受到明显冲击，但印尼受船只运力紧张影响，库存向销区转移的过

程并不顺畅，部分需求回流至马来市场，马棕出口并未受到太多冲击，7月马棕出口环

比增幅高于市场预期。由于印棕相较马棕更具价格优势，本月马来进口环比增加 120.65%

至 13.1 万吨也是超出了市场预期。船运机构数据显示 8 月 1-10 日马棕出口环比增加

10%左右。随着出口关税的落地叠加物流逐渐趋于正常化，印尼出口将加快，马棕出口

或将持续受到压力。 

图：马棕出口                                                                                          单位：吨，% 

 

 

数据来源：ITS、海通期货投资咨询部                                      

7 月马来西亚棕榈油如期累库，由于当前棕榈油市场的主要问题在于印尼棕榈油高

库存的解决，使得近期马棕供需数据整体对盘面影响有限。目前产地进入旺产周期，印

尼仍需加快出口来缓解其国内库存压力，库存的消化需要时间，在印尼高库存压力充分

释放完前棕榈油价格仍将承压。随着棕榈油价格的下跌，国际豆棕价差走高，棕榈油性

价比逐渐凸显。且 POGO 价差维持在低位，当前没有政策补贴的情况下，生柴掺混仍有

商业利润，后续棕榈油消费仍有支撑。在印尼库存压力释放后，产地旺产季产量恢复不

及预期的可能性叠加棕榈油消费的好转或将成为棕榈油市场的重要考量因素，国内方

面主要关注棕榈油的到港节奏。 
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法律声明： 

        本报告仅供海通期货股份有限公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告

中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因本报告中的任何内容所引致任何损失负任何责任。 

       本公司具有中国证监会许可的期货投资咨询业务资格。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的

证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可能发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

       市场有风险，投资须谨慎。本报告所载的信息、材料及结论仅供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、

财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。请务必注意，据本报告作出的任何投资决策均与本公司、本公司员工无

关。 

郑重声明： 

       本报告版权归本公司所有。未经本公司书面授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报告的任何内容进行发布、复制、编辑、

改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或全部内容，否则均构成对本公司合法权利的侵害，本公司有权依法追究其法律责

任。如欲引用或转载本文内容，务必联络海通期货投资咨询部并获得许可，并须注明出处为海通期货投资咨询部，且不得对本文进行有悖原意的引用和

删改。 


