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一、行情回顾 

6月份以来，棕榈油市场呈现高位回调走势，核心驱动在于近端产地季节性增产与出口持续

疲软所形成的供需剪刀差持续扩大。月初，受马来西亚正式实施 B15生物柴油政策、中东地缘局

势再度紧张推升原油价格，以及美豆油走强等利多因素共振，棕榈油市场小幅走强。然而，随着

中东地缘局势降温，国际原油价格大幅回落，生物柴油溢价收缩，市场对棕榈油能源属性的炒作

情绪退温；叠加马来西亚棕榈油正式进入季节性增产周期，产量环比持续回升，出口数据偏弱，

产地库存连续累库，短期供给宽松压制盘面价格，价格重心持续走弱。 
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二、产地棕榈油供需情况 

印尼方面，GAPKI 数据显示，3月份印尼棕榈油产量为482.1万吨，出口量为216.8万吨，较去

年同期的287.6万吨有所下降，截至3月底库存水平为256.8万吨。需求端来看，一季度出口达到

854.6万吨，同比增长11.89%。从全年产量前景来看，GAPPI 预测印尼2026年棕榈油产量可能从较

2025年下降200万吨，原因是厄尔尼诺干旱天气和化肥成本上涨30%至150%。另外受厄尔尼诺的影

响印尼5月降雨量创近7年新低，干旱对油棕产量的影响存在8-10个月的滞后效应，本轮干旱带来

的减产效应大概率在2027年二三季度集中释放。此外，印尼宣布，将于2026年7月1日起实施 B50

生物柴油强制掺混政策，印尼棕榈油协会也预测 B50可能导致出口量减少约150万吨，这将对全球

棕榈油供应形成显著收紧效应。 
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6月10日中午马来西亚棕榈油局发布了5月供需报，整体来看本次报告中性偏空，虽产量超预

期减少，但出口量大幅下降，导致库存增幅超市场预期。具体来看，马来西亚5月棕榈油产量为

151.63万吨，环比减少6.96%，前值为162.98万吨，小幅低于市场预期的155.65万吨，主要受5月马

来西亚主产区降雨量超预期及高温天气扰动的影响；出口量为110.58万吨，环比减少14.45%，前

值为130.3万吨，低于市场预期的124万吨，出口大幅下滑的原因，一是印尼在6月1日出口管控新

规落地前出现集中抛售潮，印尼棕榈油以更具竞争力的价格挤占马棕油出口份额；二是印度等主

要进口国植物油库存充足，转向采购更具性价比的豆油；期末库存量为242.78万吨，环比增加

5.15%，高于市场预期的236万吨；进口量为4.38万吨，环比减少42.23%，前值为7.58万吨。市场此

前围绕减产预期与出口疲软导致的累库预期多空博弈，报告公布后，虽减产兑现但库存超预期积

累，对盘面构成短线利空，午后连棕油期货开盘下跌，随后跌幅有所收窄。 
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三、国内棕榈油供需情况 

当前国内棕榈油市场呈现“库存高位，消费乏力”的格局。在库存方面，钢联数据显示截至

2026年6月5日当周，全国重点地区棕榈油商业库存为72.28万吨，环比下降2.9%，但同比去年同期

大幅增长93.99%，库存处于近年同期高位，国内供应相对充裕对盘面形成压制。在消费层面，豆

棕价差持续深度倒挂约1000元/吨，棕榈油性价比明显不及豆油，终端以刚需采购为主，消费缺乏

明显增量驱动。 
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四、行情展望 

整体来看棕榈油市场 “近弱远强”格局或将延续。短期来看，产地出口疲软、季节性增产与

库存高企的三重压力仍在。MPOB5月报告马来西亚库存超预期累积，根本原因在于出口大幅减

少，与此同时6月上旬马棕油产量逐步增加，供应端压力将进一步加大。国内方面，棕榈油库存

处于同期高位，且6-7月到港量较为集中，加之与豆油相比性价比不足，下游消费提振有限。因

此，短期价格预计维持偏弱震荡，价格重心仍有下探可能。但中长期利多驱动仍在，一是厄尔尼

诺天气预期带来的减产效应，干旱对油棕产量的影响存在8-10个月的滞后，叠加树龄老化和印尼

种植园整顿，中长期棕榈油供给或将收缩；二是生物柴油政策带来的需求增量，马来西亚 B15已

于6月启动，印尼 B50政策也将于7月正式落地，两个主产国政策共振将收紧棕榈油出口量。策略

上，短期建议以观望为主，中长期可考虑逢低布局远月合约多单。后续关注 B50政策落地情况、

原油价格走势以及厄尔尼诺天气对产量的实际影响。  
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