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第一部分 棕榈油市场概述 

2021年上半年棕榈油市场运行上下波动起伏较大，2021年1月-6

月国内共进口棕榈油246.10吨。国内棕榈油销售旺季在4-6月，

因产地马来西亚库存4-6月期间库存压力较低。进入春季后对棕

榈油需求迅速恢复同期由于天气原因棕榈油产量跟不上消费的

增长速度，导致棕榈油在4-6月期间形成年内低点；后期随着夏

季到来，棕榈油进入增产季，库存逐步提高，直至达到峰值，

而期间棕榈油价格易跌难涨。所以下半年仍需时刻关注棕榈油

产地的库存周期性变化。 
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2021年上半年棕榈油现货价格总体来看较2020年相比偏

高运行。 

2021年上半年棕榈油现货价格低点出现在了2月跌到6980

元/吨，较2020年上半年低点4668元/吨上涨2312元/吨或

49.53%。2021年上半年价格最高点出现在5月，突破9000

元/吨至9310元/吨，较2020年上半年价格最高点6760元/

吨上涨2550元/吨或37.72% 

第二部分 上半年市场回顾-国内价格走势 
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2021年上半年马来西亚棕榈油产量较2020年明显下降。马来西亚受疫情影响较大，他们虽然向中国学

习利用限制封锁的错失来应对疫情，但是导致种植园劳工数量大幅减少，棕榈油库存一降再降，即使

产量逐渐恢复，但是其他国家在封锁中对棕榈油需求仍然较大。 2021上半年马来西亚棕榈油受劳动力

短缺的影响，产量与出口的缺口不断变大。 

2.2 供应情况 
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2.3 需求情况 
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根据我的农产品网跟踪，2021年上半年截至6月30日全国重点油厂

棕榈油成交量在204200吨， 5月成交34350吨，6月成交量在42360

吨，较5月环比增加8010吨，增幅23.32%。下游需求这块，油脂消

费将有所增长，食用消费下降，主要在于工业消费的增长（生物燃

料）。USDA5月供需平衡表进一步提高了美豆油在2021/2021的生

物燃料使用，尽管目前的豆油掺混的生物柴油价格大幅高于原油，

但是政府补贴非常给力，而且全球市场在不遗余力的推动碳中和计

划。东南亚用棕榈油做生物柴油的政策也一直在推动这块的消费，

POGO价差的亏损已经通过出口征税解决，因此，后期只看利润倒

挂对消费的判断没有太大的意义。而工业消费的持续和增加也是前

期忽略的一个比较重要的因素。 
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2.4 库存情况 
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2021年上半年，前期市场预期2月马来西亚棕榈油库

存为140万吨，而实际数据显示库存仅有130万吨，10

万吨的库存预期差将导致至少上半年马来西亚库存维

持相对低位。截至21年6月，当前马来西亚棕榈油处

于增产周期，市场机构普遍预期5月份马来西亚棕榈

油产量增长、库存上升，后期棕榈油产量和库存将继

续增加，供给端打压棕榈油价格。加之近期马来西亚

国内以及印度等棕榈油需求国疫情较为严重，棕榈油

需求端也缺乏亮点。 
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2.5 库存情况 
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2021年上半年，前期市场预期2月马来西亚棕榈油库存为140万

吨，而实际数据显示库存仅有130万吨，10万吨的库存预期差将

导致至少上半年马来西亚库存维持相对低位。截至21年6月，当

前马来西亚棕榈油处于增产周期，市场机构普遍预期 5 月份马

来西亚棕榈油产量增长、库存上升，后期棕榈油产量和库存将

继续增加，供给端打压棕榈油价格。加之近期马来西亚国内以

及印度等棕榈油需求国疫情较为严重，棕榈油需求端也缺乏亮

点。 
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2.6 成本情况 

棕榈油与美豆和美豆油之间的价格有联动性关系，基于美

豆油6月份走强，出口强劲对棕榈油价格起到了提振作用。

截至6月30日马来西亚BMD毛棕榈油期货价格创下月末两

周来的最高收位，棕榈油进口成本跟随反弹，刷新了6月近

半个月的新高。截至6月30日马来西亚棕榈油离岸价为

997.5美元，进口到岸价为1024美元，进口成本价（完税）

为7966.57元。 
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第三部分 下半年基本情况展望-供应情况 

马来西亚棕榈油局MPOB在每月发布上月的棕榈油供需数据。而

6月份的供需数据将在7月12日发布。市场预估这份报告将显示6

月底马来西亚棕榈油库存为169万吨，环比提高7.5%，创下9个月

来的新高。但是库存依然比10年均值低了15%。2020年马来西亚

棕榈油产量为1913.69万吨。从棕榈油产量情况看，南马棕果厂

商公会(SPPOMA)的数据显示，6月1-30日马来西亚棕榈油产量比

5月1-31日的产量减少2.87%，目前马来西亚种植园油棕树处于高

产期，出油率较往前树种增加，我们预估至2021年底，排除天气

等利空原因，马来西亚棕榈油产量或将达到2000万吨。 90.00
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3.2 需求情况 

从棕榈油需求面看，印度6月30日决定调低棕榈油关税并允

许进口精炼棕榈油，这一政策提出之后，印度买家经历1年

的等待后重返久违的精炼棕榈油市场。6月29日印度宣布将

毛棕榈油进口关税从15%调低到10%，有效期三个月(6月30

日到9月30日）；6月30日印度允许进口33度精炼棕榈油和24

度精炼棕榈油，有效期至12月31日。自7月1日以来印度已买

入17万吨马来西亚毛棕榈油和印尼棕榈油。若下半年棕榈油

价格因产地产量下降或其他关联品种价格上涨的带动下随之

上涨，会一定程度削弱印度对棕榈油的购买欲望。国内下半

年进入棕榈油需求淡季，24度以下的气温棕榈油会凝固呈现

膏体状态，不方便运输及抽取。预计下半年棕榈油进口300

万吨。 
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3.3 库存情况 

据马来西亚棕榈油协会MPOA的数据显示，21年6月1-30日马来西亚棕榈油产量为159万

吨，较21年5月1-31日增长1.64%，其中马来西亚半岛的产量环比提高1.47%，沙巴的产

量环比提高2.96%；沙捞越的产量环比提高1.13%；东马来西亚的产量环比提高1.93%。

同时，出口调查公司SGS公布数据显示，预计马来西亚6月1-30日棕榈油出口量为

1546014吨，较5月同期出口的1395791吨增加10.76%。马棕出口逐步上升及印度恢复对

棕榈油的需求，下半年马来西亚棕榈油库存较20年下半年转好，预估2021年12月马棕库

存为123万吨。下半年国内因季节温度原因对棕榈油消费逐渐减弱，船只到港或许因外部

疫情等因素的影响到岸较慢，库存增长速度或将放缓。 
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3.4 下半年价格走势展望 

为了提振疫情后的经济，马来西亚出台了一部分经济刺激政策，其中包括2021年下半年的毛棕榈

油出口关税调整。虽然20年马来西亚已将6月毛棕出口关税降至零，看似出口关税没有变化，但随

着全球需求的回暖，21年6月棕榈油开启反弹走势。马来西亚与印尼的操作令毛棕榈油在出口市场

更具竞争力，尤其对进口棕榈油较多的印度出口。虽然国内棕榈油仍进口以精炼为主，但马盘时

刻关联国内棕榈油市场价格，关税优惠的倾斜也可能令马来西亚与印尼在未来出口更多比例的毛

棕榈油，对精炼棕榈油报价亦将形成带动。 

从目前市场给出的对马来西亚全年的产量数据来看，预期2021年全年产量1840万吨，前5个月产量

为676万吨，意味着下半年的产量将达到1000万吨左右，也就是说，下半年棕榈油才会进行有效的

累库，期价也将逐渐走低。对于可能出现的政策，大概率是生物柴油和出口税率这块的调整，我

们对此不作判断。 

重点事件则是疫情好转，劳工人数增加；原油价格走势；东南亚的降雨等。 
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关于我们 

上海钢联（Mysteel Group 股票代码：300226)，是全球领先的大宗商品资讯与数据服务商。 

作为恪守第三方立场的价格评估机构（PRA），上海钢联构建了以价格为核心，影响价格波动的多维度数据体系，为产业及金

融客户提供决策支持，在现货与金融衍生品市场均取得了广泛认可与应用。 

公司服务行业覆盖黑色金属、有色金属、能源化工、建筑材料、农产品及上下游产业链，通过价格、数据、快讯、分析、咨询、

会务的产品矩阵，帮助全球客户在复杂多变的市场中作出明智决策。 
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