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一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 1月 10日 1月 17日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 6470 6126 -344 

持仓（手） 845921 596920 -249001 

前 20名净空持仓 -117468 -35525 +81943 

现货 广东棕榈油（元/

吨） 

6680 6450 -230 

基差（元/吨） 210 324 +114 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

据马来西亚船运调查机构 SGS周五公布的数据显

示，马来西亚 1 月 1-10 日棕榈油出口较上月同

期增加 21.6%，至 457831吨，12月 1-10日出口

为 376659 吨。1 月上旬马来西亚棕榈油出口大

增，利好棕榈由市场。 

1 月上旬马棕减产幅度大幅收窄，低于预期，加

之尾随而至的相关植物油的跌势。 

未来两三个月是减产和低产期，且市场担忧前期

干旱天气将影响 2020 年上半年主产国棕榈油产

量。 

油脂期货盘面持续不断消化棕榈油减产利多，边

际利多作用呈现递减趋势，警惕获利了结导致回

落风险，且一旦产量证伪，期价快速回吐升幅风
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周度观点策略总结：1月上旬马棕减产幅度大幅收窄，低于预期，打压市场的减产信心。

此外，印度全面停止从马来西亚包括毛棕油在内的所有棕榈油采购，马来西亚出口更需依赖中

国，然在近期棕榈油回调走势下，中国的进口利润迟迟不能给出，对棕榈油行情走势形成进一步

拖累。不过马棕 2019 年底库存降至 27个月低位，且未来供应偏紧前景犹存，棕榈油价格回调空

间有限。技术上，棕榈油 2005合约上周大幅回调，回测 40日均线支撑，不过整体向上趋势还未

扭转，建议短线背靠 40日均线做多 P2005，止损 5890元/吨。 

 

二、周度市场数据 

1、 上周棕榈油现货价格上涨，5月基差走强 

图1：各地区24度棕榈油现货价格                 图2：广东棕榈油与5月合约基差 

险较大。 

马来西亚棕榈油局（MPOB）报告显示，马来西亚

棕榈油 12月棕榈油库存创 27个月低位，降至 201

万吨。 

印度全面停止从马来西亚包括毛棕油在内的所有

棕榈油采购。 

 中美于 1月 15日签署第一阶段经贸协议。 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

 

 

2、 棕榈油5-9合约价差扩大 

图3：棕榈油9月与1月合约历史价差              图4：棕榈油9月与1月历史价差 

3,800
4,000
4,200
4,400
4,600
4,800
5,000
5,200
5,400
5,600
5,800
6,000
6,200
6,400
6,600
6,800
7,000

各地区24度棕榈油现货价格

广东 张家港 天津

日照 福建 宁波

-600

-400

-200

0

200

400

600

广东棕榈油与5月合约基差



市场研报★策略周报 

 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

 

图 5：棕榈油 5月与 9月历史价差 

 

数据来源：瑞达研究院  文华财经 

3、上周棕榈油净持仓保持多头状态 

图6：棕榈油前二十名净空持仓和净空占比 

-400

-200

0

200

400

600

800

1
月
1
6
日

1
月
2
6
日

2
月
5
日

2
月
1
5
日

2
月
2
5
日

3
月
7
日

3
月
1
7
日

3
月
2
7
日

4
月
6
日

4
月
1
6
日

4
月
2
6
日

5
月
6
日

5
月
1
6
日

5
月
2
6
日

6
月
5
日

6
月
1
5
日

6
月
2
5
日

7
月
5
日

7
月
1
5
日

7
月
2
5
日

8
月
4
日

8
月
1
4
日

8
月
2
4
日

9
月
3
日

9
月
1
3
日

P1509-1601 P1609-1701

P1709-1801 P1809-1901

棕榈油9月与1月历史价差趋势图

-500

-400

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

5
月
1
9
日

5
月
2
8
日

6
月
6
日

6
月
1
5
日

6
月
2
4
日

7
月
3
日

7
月
1
2
日

7
月
2
1
日

7
月
3
0
日

8
月
8
日

8
月
1
7
日

8
月
2
6
日

9
月
4
日

9
月
1
3
日

9
月
2
2
日

1
0
月
1
日

1
0
月
1
0
日

1
0
月
1
9
日

1
0
月
2
8
日

1
1
月
6
日

1
1
月
1
5
日

1
1
月
2
4
日

1
2
月
3
日

1
2
月
1
2
日

1
2
月
2
1
日

1
2
月
3
0
日

P1501-1505 P1601-1605 P1701-1705

P1801-1805 P1901-1905 P2001-2005

棕榈油1月与5月价差走势图

-400

-200

0

200

400

600

9月18日 10月18日 11月18日 12月18日 1月18日 2月18日 3月18日 4月18日

棕榈油5月与9月历史价差趋势图

P1505-1509 P1605-1609 P1705-1709

P1805-1809 P1905-1909 P2005-P2009



市场研报★策略周报 

 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

4、上周豆油—24度棕榈油FOB价差在50美元/吨以下 

图7：豆油—24度棕榈油FOB价差 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

5、主产国进入减产周期 

图8：马来西亚棕榈油产量                      图9：印尼棕榈油产量 
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数据来源：瑞达研究院 WIND GAPKI 

6、2019年12月马棕出口下滑与11月相近 

图8：马来西亚棕榈油出口                       图9：印尼棕榈油出口量 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND GAPKI 

7、大马和印尼两大主产国10月库存总和为604万吨（印尼数据滞后），马棕12月库存创27个月新低 
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图10：棕榈油主产国库存                         

 

图11：马来西亚棕榈油库存                         

 

数据来源：瑞达研究院 WIND GAPKI 

8、上周原油期货价格冲高回落 

图12：原油期货价格走势图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

9、棕榈油进口成本继续抬高，内外价差倒挂 

图13：棕榈油内外现货价差走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND  

10、2019年11月国内植物油进口量创新高，增至100万吨以上 

图14：国内棕榈液油进口量                     图15：国内植物油月度进口量 
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数据来源：瑞达研究院 WIND  

11、三大油脂库存减少 

图16：国内三大油脂库存                       图17：国内三大油脂仓单 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND GAPKI 

12、上周菜豆、菜棕期货价差持续缩窄，豆棕期货价差低位振荡 

图18：三大油脂间现货价差波动                  图19：三大油脂间期货价差波动                                  
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数据来源：瑞达研究院 WIND 
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