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因素 影响 逻辑观点

宏观 中性
红海航运危机继续，原油价格依旧受其干扰。

国有六大行下调存款利率，刺激消费与投资。人民币走强。

供应 向上

马来：12月前25日产量出口皆下降

MPOA：马来西亚12月1-20日棕榈油产量预估减少8.59%，其中马来半岛减少7.15%，马来东部减少10.92%，沙巴减少10.7%，沙捞越减少

11.58%。

UOB：关于马来西亚12月1-20日棕榈油产量调查的数据显示，沙巴产量变化幅度为-8%至-12%；沙捞越产量变化幅度为-9%至-13%；马来半岛产

量变化幅度为-6%至-10%；全马产量变化幅度为-7%至-11%。

SPPOMA：2023年12月1-25日马来西亚棕榈油单产减少13.39%，出油率减少0.07%，产量减少13.76%。

ITS：马来西亚12月1-25日棕榈油出口量为1057955吨，较上月同期出口的1260613吨减少16%。

AmSpec：马来西亚12月1-25日棕榈油出口量为1100133吨，较上月同期出口的1154778吨下降4.7%。

SGS：预计马来西亚12月1-25日棕榈油出口量为1038834吨，较上月同期出口的1128763吨减少8%。

马来西亚重启隔离，中期可能会影响产量。

印尼：11月出口略有减少

ITS：印尼11月棕榈油出口环比减少1.4%，从10月的254.6万吨降至251.0万吨。其中，11月印尼毛棕榈油出口量从10月的228,553吨增至462,867

吨:24度棕榈油出口量从114.8万吨降至107.4万吨，33度棕榈油出口量从419,435吨降至313,619吨。11月，印尼对欧盟的棕榈油销售量从10月的

366,917吨降至260,671吨;对印度的棕榈油销量从10月的585,135吨增至833,807吨，对中国的棕榈油销量则从10月的647,019吨降至425,596吨。

GAPKI：2023年10月印尼棕榈油产量为 495.3万吨，出口300.1万吨，消费218.1万吨，生柴消费116万吨，库存287.4万吨。
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因素 影响 逻辑观点

需求 向上

我国进口：

海关总署：中国2023年11月棕榈油进口量为438,055.13吨，环比减少14.19%，同比减少37.76%。印度尼西亚是第一大供应国，当月从印度尼西亚进口棕榈油

377,160.297吨，环比下降10.51%，同比下降23.33%。马来西亚是第二大供应国，当月从马来西亚进口棕榈油60,865.061吨，环比减少31.46%，同比下降

71.25%。中国1-11月棕榈油进口量总计为404万吨，同比增加35.8%。

国内消费：

2023年第51周国内棕榈油累计成交6950吨，相比于上一周减少15%。

印度进口：

SEA：印度11月棕榈油进口量增至863492吨，10月为695076吨。印度11月从马来西亚进口217,847吨棕榈油，当月该国的植物油进口总量增长13%。来自马来

西亚的棕榈油包括195,505吨毛棕榈油、16,343吨精炼棕榈液油和5,999吨毛棕榈仁油。

欧盟：

欧盟委员会：截至12月17日，欧盟2023/2024年度棕榈油进口量为158万吨，去年同期为184万吨。

库存 向下
棕榈油消费季节性下滑，国内库存处于高位。本周油厂库存101万吨，较上周减少1.6万吨，波动下滑但仍处于高位。考虑到12月至1月成交较多，且消费仍

处淡季，后期库存料继续攀升。

价差 中性 豆粽期货主力合约价差走缩至430元/吨，菜棕期货主力合约价差维持稳定在930元/吨。基差维持弱势，华南01+10，华东05+0，华北05+100。

策略 中性
1月合约交割前，国内高库存依旧带来供应压力；消费淡季，需求表现不佳，基本面仍然偏空。短期内价格超跌存在反弹需求，但不存在大幅上升的驱动，

反弹幅度有限。潜在风险：马来西亚重启隔离，可能影响产量；原油不确定性较高。
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马来西亚：12月前25日产量出口皆下降
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MPOA：马来西亚12月1-20日棕榈油产量预估减少8.59%，其中马来半岛减少7.15%，马来东部减少10.92%，沙巴减少10.7%，沙捞越减少11.58%。

UOB：关于马来西亚12月1-20日棕榈油产量调查的数据显示，沙巴产量变化幅度为-8%至-12%；沙捞越产量变化幅度为-9%至-13%；马来半岛产量变化幅度

为-6%至-10%；全马产量变化幅度为-7%至-11%。

SPPOMA：2023年12月1-25日马来西亚棕榈油单产减少13.39%，出油率减少0.07%，产量减少13.76%。

ITS：马来西亚12月1-25日棕榈油出口量为1057955吨，较上月同期出口的1260613吨减少16%。

AmSpec：马来西亚12月1-25日棕榈油出口量为1100133吨，较上月同期出口的1154778吨下降4.7%。

SGS：预计马来西亚12月1-25日棕榈油出口量为1038834吨，较上月同期出口的1128763吨减少8%。

数据来源： 粮油商务网
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马来西亚：MPOB 11月供需平衡

数据来源： MPOB 国联期货农产品事业部
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马来西亚劳工情况

数据来源： 马来西亚移民局

在线外劳续签数量 外劳临时工作证数量

引进系统升级，马来西亚外劳数量显著增加。由于新劳工需要培训3-6个月，因此明年一季度预计有效劳动力将恢

复至疫情前水平（5%-10%）。



印度尼西亚：11月出口略有减少
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ITS：印尼11月棕榈油出口环比减少1.4%，从10月的254.6万吨降至251.0万吨。其中，11月印尼毛棕榈油出口量从10月的228,553吨增至

462,867吨:24度棕榈油出口量从114.8万吨降至107.4万吨，33度棕榈油出口量从419,435吨降至313,619吨。11月，印尼对欧盟的棕榈油

销售量从10月的366,917吨降至260,671吨;对印度的棕榈油销量从10月的585,135吨增至833,807吨，对中国的棕榈油销量则从10月的

647,019吨降至425,596吨。

印尼棕榈油产量
印尼棕榈油库存

数据来源： GAPKI 国联期货农产品事业部

印尼棕榈油出口
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数据来源：NOAA

厄尔尼诺强度有所减弱

厄尔尼诺强度有所减弱，海水温度在11月到达1.9后出现下

降趋势，目前1.36，最终以中等强度定性的概率较大。

厄尔尼诺现象将持续到2024年北半球春季，从今年冬季到明

年春季，发生概率递减。2024年4月至6月有望过渡到ENSO中性。
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国内消费

2023年第51周国内棕榈油累计成交6950吨，相比于上一周减少15%。

数据来源： 中国粮油商务网 国联期货农产品事业部
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11月进口较少

海关总署：中国2023年11月棕榈油进口量为438,055.13吨，环比减少14.19%，同比减少37.76%。印度尼西亚是第一大供应国，当月从印度

尼西亚进口棕榈油377,160.297吨，环比下降10.51%，同比下降23.33%。马来西亚是第二大供应国，当月从马来西亚进口棕榈油

60,865.061吨，环比减少31.46%，同比下降71.25%。中国1-11月棕榈油进口量总计为404万吨，同比增加35.8%。

数据来源： IFIND 粮油商务网  国联期货农产品事业部

12-2月进口预估

中国棕榈油进口
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国内库存波动下滑

棕榈油消费季节性下滑，国内库存处于高位。本周油厂库存101万吨，较上周减少1.6万吨，波动下滑但仍处于高位。考虑

到12月至1月成交较多，且消费仍处淡季，后期库存料继续攀升。

数据来源：同花顺 国联期货农产品事业部
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印度11月节日进口阶段性增加

印度棕榈油进口量

SEA：印度11月棕榈油进口量增至863492吨，10月为695076吨。印度11月从马来西亚进口217,847吨棕榈油，当月该国的植物油进口总量增

长13%。来自马来西亚的棕榈油包括195,505吨毛棕榈油、16,343吨精炼棕榈液油和5,999吨毛棕榈仁油。

印度11月进口增加主要是由于节日备货。

数据来源： 钢联 国联期货农产品事业部

印度葵油进口量
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印度植物油库存有所降低

印度11月底，渠道库存197.5万吨，港口库存98.5万吨，总库存296万吨。高位库存已有所下降。

数据来源： SEA 国联期货农产品事业部



欧盟进口整体回落

17

欧盟委员会：截至12月17日，欧盟2023/2024年度棕榈油进口量为158万吨，去年同期为184万吨。

数据来源： 欧盟 国联期货农产品事业部
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豆棕菜价差

豆粽期货主力合约价差走缩至430元/吨，菜棕期货主力合约价差维持稳定在930元/吨。

数据来源： 粮油商务网 国联期货农产品事业部

豆粽期货价差 菜棕期货价差
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基差稳中有升

数据来源： 同花顺 国联期货农产品事业部

基差维持弱势，华南01+10，华东05+0，华北05+100。

基差
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