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因素 影响 逻辑观点

宏观 中性
美国8⽉Markit PMI不及预期，制造业创2⽉以来新低，服务业创两个⽉新低；欧元区8⽉PMI创33个⽉新低，连续三个⽉低于荣枯线，

加息预期⼤降。⿊海危机尚未结束。

供应 向下

⻢来：8⽉产量增⻓，出⼝下滑
SPPOMA：8⽉1-25⽇⻢来⻄亚棕榈油产量环⽐增加11%，其中鲜果串（FFB）单产环⽐增加9.12%，出油率（OER）环⽐增加0.35%。

AmSpec：⻢来⻄亚8⽉1-25⽇棕榈油出⼝量为945155吨，上⽉同期为987414吨，环⽐减少4.28%。

ITS：⻢来⻄亚8⽉棕榈油出⼝量为1201488吨，较7⽉出⼝的1238438吨减少3.0%。

MPOB：⻢来⻄亚将9⽉份⽑棕榈油的出⼝税维持在8%，但将9⽉份的参考价从8⽉份的3614.28林吉特/吨上调⾄3755.13林吉特/吨。

印尼：6⽉出⼝⼤增，产量和库存⼤幅下滑
GAPKI：6⽉份印尼棕榈油出⼝量（包括精炼产品）为345万吨，较5⽉份增⻓54.7%。其中⽑棕榈油出⼝量增幅最⼤，从5⽉份的13.8万吨提⾼到50.4万吨。

6⽉份印尼棕榈油产量为403万吨，环⽐下降12.8%。6⽉底库存为369万吨，⽽5⽉底库存为467万吨。

印尼在2023年1-6⽉期间棕榈油出⼝总量为1631万吨，较去年同期的1204万吨增加35.49%，中国以及印度、巴基斯坦和孟加拉国等南亚国家不断增⻓的需

求推动这⼀增⻓。印尼在2023年1-6⽉⽣产2729万吨棕榈油，较2022年上半年的2350万吨增⻓16.15%。2023年上半年棕榈油产量包括⽑棕榈油（2489万吨）

和棕榈仁油（239万吨）。

GAPKI：中国可能会在2024年进⼝更多棕榈油，数量预计达800 万吨。

船货调查机构Intertek：印度尼⻄亚7⽉份棕榈油出⼝量增⾄272.9万吨，环⽐增⻓8.9%。

印尼将9⽉1⽇⾄15⽇的⽑棕榈油参考价格设定为每吨805.20美元，8⽉16⽇⾄31⽇的⽑棕榈油参考价格为每吨820.35美元。9⽉上半⽉的棕榈油出⼝关税和

专项税将保持不变，分别为每吨33美元和85美元。

核⼼要点及策略
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     投资咨询证号：Z0013161
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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7⽉棕榈油进⼝量为420,153吨，环⽐增加近80%，同⽐增加37%。其中，印尼是第⼀⼤供应国，当⽉中国从印尼进⼝棕榈油387,504吨，

环⽐增加127.3%，同⽐增加58.5%。

油脂价格上⾏或带动棕油进⼝利润好转，后期进⼝量有望进⼀步增加。9、10⽉份买船数量较多。

国内消费：

2023年第33周国内棕榈油累计成交11000吨，较上⼀周减少24000吨，降幅68%。

印度进⼝：

SEA：印度7⽉份棕榈油进⼝量109万吨，相⽐6⽉份68万吨增加60%，为七个⽉来的最⾼⽔平。

欧盟：

欧盟已暂停周度进⼝量的发布。根据ITS⻢棕出⼝分项，欧盟棕榈油进⼝数量⼤增（原因在于柴油价格上涨导致PME利润提升）。

欧盟委员会：截⾄8⽉27⽇，欧盟棕榈油进⼝量为502,705吨，去年同期为596,042吨。　

库存 中性 截⾄2023年8⽉29⽇，全国港⼝棕榈油库存约66.8万吨，与上周相⽐减少2.6万吨。后续到港及买船增多，库存或继续累积。

价差 向上
本周⾖粽价差稳定，现货价差⽬前在1000元/吨附近，期货活跃合约价差570元/吨左右。菜棕价差同样较为稳定。期货价差1600元/吨，

现货价差1700元/吨。基差整体较低，华南01+50，华东01+120，华北01+200。考虑到后续到港增多，基差或继续维持弱势。

策略 向上
短期⾖类偏紧以及⽣物柴油需求转暖⽀撑棕榈油价格上⾏，前期多单继续持有。中期考虑到厄尔尼诺减产影响叠加减产季，上⽅仍有

空间。价差⽅⾯，减产季即将到来（还有2个⽉），⽉间可能⾛反套。基差预计继续维持弱势。

核⼼要点及策略
姜颖 从业资格证号：F3063843
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⻢来⻄亚：8⽉产量增⻓ 出⼝下滑

数据来源：数据来源：数据来源：ITSITSITS 7

SPPOMA：8⽉1-25⽇⻢来⻄亚棕榈油产量环⽐增加11%，其中鲜果串（FFB）单产环⽐增加9.12%，出油率（OER）环⽐增加0.35%。

AmSpec：⻢来⻄亚8⽉1-25⽇棕榈油出⼝量为945155吨，上⽉同期为987414吨，环⽐减少4.28%。

ITS：⻢来⻄亚8⽉棕榈油出⼝量为1201488吨，较7⽉出⼝的1238438吨减少3.0%。



8

⻢来⻄亚：MPOB 7⽉供需平衡

数据来源：数据来源：数据来源： MPOB  MPOB  MPOB 国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部



9

⻢来⻄亚劳⼯情况

数据来源：数据来源：数据来源：   ⻢来⻄亚劳⼯局⻢来⻄亚劳⼯局⻢来⻄亚劳⼯局

在线外劳续签数量 外劳临时⼯作证数量

引进系统升级，⻢来⻄亚外劳数量显著增加。



印度尼⻄亚：6⽉降库幅度⼤ 7⽉出⼝⼤增
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GAPKI：6⽉份印尼棕榈油出⼝量（包括精炼产品）为345万吨，较5⽉份增⻓54.7%。其中⽑棕榈油出⼝量增幅最⼤，从

5⽉份的13.8万吨提⾼到50.4万吨。6⽉份印尼棕榈油产量为403万吨，环⽐下降12.8%。6⽉底库存为369万吨，⽽5⽉底库

存为467万吨。

印尼棕榈油产量
印尼棕榈油库存

数据来源：数据来源：数据来源： GAPKI  GAPKI  GAPKI 国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部

印尼棕榈油出⼝
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⽓候影响

厄尔尼诺发展迅速，8⽉初已上升为中等强度。 NOAA8⽉29⽇发布的全球厄尔尼诺指数显示，厄尔尼诺⽓候仍在继续，厄尔尼诺

现象的发展可能⾄少持续到2024年初。⽓候模型表明，太平洋中部⾄东部的⽓候有可能进⼀步变暖，直到春季。

虽然⼲旱对于棕榈油产量的影响具有滞后性，但不排除提前炒作的可能。

海⽔温度指数 ENSO预测

数据来源：数据来源：数据来源：NOAA  CPC NOAA  CPC NOAA  CPC    国联期货农产品事业国联期货农产品事业国联期货农产品事业
部部部
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国内消费：第34周成交放⼤

2023年第34周国内棕榈油累计成交37300吨，较

上⼀周增加26300吨，增幅239%。

数据来源：数据来源：数据来源：   中国粮油商务⽹中国粮油商务⽹中国粮油商务⽹   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部
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我国进⼝有望持续增加

海关总署：中国2023年7⽉棕榈油进⼝量为420,153吨，环⽐增加近80%，同⽐增加37%。其中，印尼是第⼀⼤供应国，当⽉中国从印尼进⼝棕榈油387,504吨，环⽐

增加127.3%，同⽐增加58.5%。

数据来源：数据来源：数据来源：   粮油商务⽹粮油商务⽹粮油商务⽹      国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部

7-10⽉进⼝预估
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国内库存再次下滑

我国棕榈油港⼝库存

截⾄2023年8⽉29⽇，全国港⼝棕榈油库存约66.8万吨，与上周相⽐减少2.6万吨。后续到港及买船增多，库存或继续累积。

数据来源：数据来源：数据来源：   同花顺同花顺同花顺   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部



15

印度棕榈油7⽉进⼝⼤增60%

印度棕榈油进⼝量

2021/22市场年度印度平均每⽉⻝⽤油进⼝量为117万吨。其中棕榈油进⼝量从6⽉份的683,133吨增加到7⽉份的109万吨，增幅60%，为七

个⽉来的最⾼⽔平。

数据来源：数据来源：数据来源：   同花顺同花顺同花顺   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部

印度葵油进⼝量
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印度植物油库存再度上升

由于近⼏⽉⼤量进⼝，进⼝量印度植物油库存再度出现累积。

7⽉底总库存328.5万吨，港⼝库存94.9万吨，渠道库存233.6万吨。

数据来源：数据来源：数据来源：   粮油商务⽹粮油商务⽹粮油商务⽹   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部
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⿊海紧张局势提振印度棕榈油需求

在葵油库存储备较⾼，且葵油进⼝价格不佳的情况下，叠加⿊海⾛廊中断进⼝供应不畅，印度或将葵油部分的需求向棕

榈油和⾖油转移，棕榈油进⼝需求将进⼀步增加。

数据来源：数据来源：数据来源：   钢联、⽂华财经钢联、⽂华财经钢联、⽂华财经   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部

印度葵油进⼝年度累计 印度葵油占三⼤油脂进⼝总量⽐例 ⻢棕出⼝分国别



欧盟8⽉进⼝数量出现意外增加
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欧盟委员会：截⾄8⽉27⽇，欧盟棕榈油进⼝量为502,705吨，去年同期为596,042吨。

数据来源：数据来源：数据来源：   钢联钢联钢联   ITS ITS ITS 国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部

8⽉⽇⻢棕出⼝分国别数量
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⾖棕价差有所回落

⾖粽期货价差 ⾖粽现货价差

本周⾖粽价差略有⾛扩，现货价差⽬前在1000元/吨附近，期货活跃合约价差570元/吨左右。

数据来源：数据来源：数据来源：   同花顺同花顺同花顺   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部
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菜棕价差⽌跌企稳

菜粽期货价差 菜粽现货价差

菜棕价差较为稳定，⽬前期货价差1600元/吨，现货价差1700元/吨。

数据来源：数据来源：数据来源：   同花顺同花顺同花顺   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部
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基差或继续持弱

数据来源：数据来源：数据来源：   同花顺同花顺同花顺   国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部国联期货农产品事业部

基差整体较低，华南01+50，华东01+120，华北01+200。考虑到后续到港增多，基差或继续维持弱势。

基差
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