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发言人1   00:00
自主做出决策并自行承担投资风险。未经财通证券及演讲嘉宾书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式转发、复制、引用会议的内容与观点，包括不得制作镜像及指向链接，不得传播音频视频图片、文字等内容。如有上述行为，财通证券保留追究相关方法律责任的权利。

发言人1   00:28
好的，各位领导好啊，欢迎参加这一次电话会议。今天的电话会议是我们厄尔诺系列的第三次电话会议。今天我们也非常荣幸的邀请到了中旅游的专家来给我们解读一下行业，以及包括我们比较关注的厄尔尼诺可能带来的中旅游的这个板块产生的影响。首先我们先会请专家来给我们介绍一下行业，以及分析一下这个产生影响你后续判断。然后后面我们会进入到一个交流提问环节，也会给大家留有时间进行提问。首先我们先把时间交给专家，专家能听到吗？可以。好，麻烦您先帮我们介绍一下，挺好的。

发言人1   01:11
大家好，今天我跟大家介绍一下整个全球的一个棕榈油的大概情况。棕榈油算算是一个全球最大的一个食用植物油品种，也是全球贸易量最大的一个猪油品种。所以说中医在寻求这个植物油市场中的地位，相当于大豆在油全球油料中的地位，基本上是全球植物油价格的一个定价中枢。所以说整个棕榈油价格对于整个全球其他油品的价格影响也是比较大的。整个棕榈油的一个从供需情况上来看的话，棕榈油的这个产量大概应该是在全球产量应该是在超8000万吨，就是在2526年度的时候到8000万吨，然后2627年度可能预计还是会维持在8000万吨以上。整个主产国上来看的话，最大的两个主产国一个是印尼，一个是马来。

发言人1   02:12
然后从这个消费上来看的话，整个中游的消费主要分两块，一块是使用消费，另外一块就是工业消费。整个使用消费的上来看的话，全球的这个中流使用消费大概是在5000万吨左右。然后工业消费大概是在2700到2800万吨左右。所以说整个从体量上来看的话，还是使用消费要更多一些。但是工业消费他从他这个趋势上来看的话，工业消费在最近过去十多年或者说过去十几年的这个历史当中，工业消费的这个增速是远远要高于这个使用消费的增速的。因为使用消费可能只是从过去时间，可能从四千六七增到了5000左右，接近像这么一个水平。也就是它的增量可能也就然后这个但是工业消费，它可能是从两千多一点，就是我我说的是近十年可能是2000左右，增到了将近的现在的2700、2800，它的增量就接近700到800万吨。所以说它这个增量主要是在工业这块。

发言人1   03:20
另外一个就是从贸易上来看的话，整个全球中旅游的贸易量，贸易体量大概是在4500万吨左右。所以说，也就是说它的中游的这个贸易量占这个产量的比重还是非常高的。也就是说一半以上的中游基本上是用于贸易的。

发言人1   03:39
也就是说作为最大的两个生产国，印度尼西亚和马来西亚，他们生产的棕榈油其实很大部分是用于出口的。他尤其像马来西亚，他本国的消费是比较少的。但印度尼西亚他之前也其实也是以出口为主。但是随着他这个身材生物柴油产业的一个发展的，所以说他本国的一个国内消费也是随之的增加，而且增加的这个速度还是比较快的，从而对这个出口进行了一个挤占。

发言人1   04:13
具体我们看一下印尼的一个大致的一个情况。印尼的话就是单纯从中旅游CTO这个产品类上来看的话，它的产量应该是在4600到4700万吨左右，也就是说接近还不到5000万吨的。但是如果把这个棕榈轮油加上的话，那它的产量应该是就超过5000万个人。

发言人1   04:35
通常我们在讨论棕榈油的时候，其实我们一般就是我们这个市场就行业一般把棕榈仁油是分开看，就不算是棕榈油，中棕榈油这个大大类里面。但是印度尼西亚官方很多机构，或者说他们这个中油协会，他们在讨论这个中油产量的时候，通常是把这两个品类加在一块算的。所以说有这么一个误差，我先跟大家解释一下。

发言人1   05:02
然后从这个消费上来看的话，印尼整个中旅游的国内的一个消费大概是在2300万吨左右。其中有接近1600万吨的体量是工业消费。但这个工业消费里面绝大部分是生产，然后其中有七百多万吨是他们国内的本国的食用消费。所以说从这个就可以明显的看出，在印尼这个国内里面，它是以工业消费、生产消费占据中游消费的一个主导。另外就是锄刨去2300万吨左右的国内消费，然后另外还有2300多万吨的一个出口。也就是说现在就是最近几年，印尼的国内消费跟这个出口贸易基本上是各占一半。但是从过去就是倒推三年，三年以前就是印尼的这个中游的一个消费结构或者说出口结构，基本上是以出口大于消费为主的。国内消费是要低于远低于这个出口量的。

发言人1   06:11
另外就是看一下马来的一个情况，马来作为全球第二大中旅游生产国，但是有个特殊的一个情况，就是马来全球的一个中旅游交易所，就BMD它是在位于马来西亚。所以说虽然马来西亚的这个中流产量对印尼来说他是要少很多。但是在中旅游全球中旅游市场的影响力上，马来西亚的影响力并不低。甚至在过去若干年，马来西亚是一直是全球中旅游的一个定价中心，其中之一。第一个原因是我刚刚说到的这个中旅游的这个交易所在马来西亚。另外一个原因就是市场上做行业的，可能对于中中旅游市场有一些了解的可能都知道，就是马来西亚的对于中旅游这个市场的一个行业的一个数据，包括它的一个公开程度，包括它的可获取性，他是要远远远高于印尼的。印尼的这个市场的一个中游市场的一个透明度，包括它数据的一个公开，包括它可获取性，他是要低于马马来西亚的。所以说对市场的影响就相对弱化了。

发言人1   07:25
但是随着最近几年生产政策的发展，以及印尼产量的印度尼西亚的一个产量的持续增加，以及贸易量的稳定在一个比较高的一个水平。所以说印尼这最近几年对于这种旅游价格的影响，就相对于马来说，要就相对来说可能跟前之前要有一些区别。印尼对于重油价格的影响就突出突出显现出来。

发言人1   07:51
而马来西亚的这个重油产量基本上在过去十几二十年当中，都是维持在一个2000万吨左右的水平，就是产量相对来说比较稳定，上下波动的幅度不超过大概也就是最高的时候也就两百多万吨上下，低的时候就几十万吨的一个波动。这个是基于整个马来西亚它的整个中旅游的一个产业，它相对来说发展的比较成熟了。另外一个就是它的面积，可跟咳咳新增的面积基本上是比较稳定的，就是面积保持稳定，然后单场也趋于稳定。所以说它整个产量，整个总产就是趋于稳定。

发言人1   08:32
然后从它的一个消费和出口结构上来看的话，它的国内消费马来的国内消费仅仅是在四百多万吨。然后其中就是相当于2000万吨的一个产量。然后四百多万吨的一个国内消费大概有1600万吨的左右的一个贸易量。所以说它的一个出口中游的一个出口体量也是比较可观的。虽然说产量只有印尼的不到一半，但是它的出口量现在跟印尼相差也就不到1000万吨，也就大大大概就七八百万吨，所以说这个是一个点。另外一个就是从整个棕榈油供需的一个长期的一个结构上来看的话，整个棕榈油在过去十几二十年，或者说在进入到21世纪以后，棕榈油是全球产量增长最快的一个油品，也是刺激整个全球植物油产量增长增加的一个贡献最大的一个油品。但是从未来判断上来看的话，整个中石油在后期可能他一个产量的一个增速会有一个明显的一个放缓，或者说它会保持在一个低低增速，或者说稳定的这么一个状态。

发言人1   09:48
主要原因其实有以下两点。第一点就是人们对于这个环保要求的一个提高，这个是最大的就是来自于之前是欧盟为主导的这种对于新增破坏热带雨林去新增种植园的一个行为上的一些束缚。另外一个就是其他国家，包括像我们中国，包括其他一些国家，随着这个经济水平的发展，对于这个环保要求也在逐渐提高。对于中这个热带地区的印尼、马来新增种植园开始开破坏热带雨林的这个行为，也是有一些政策上的一些制止或者说引导。所以说从面积上来看的话，两个国家在最近4到5年面积增长的非常缓慢。另外一个就是从单反上来看的话，也是增长的比较困难了。

发言人1   10:46
因为棕榈油这个品种，它跟大豆、跟菜籽，包括跟花生，这些都是有一些区别。那说到的大大豆花、生菜籽这些它都是属于草本油料，也就是说是一年生的。就是春天种秋天收，或者说是秋天种。第二年这个春天收夏天收，这种叫草本株，就一年生。

发言人1   11:11
但是棕榈油这个品种，它的这个油中这个树它是属于一个木本油料。它的一个生命周期基本上是在30年左右。也就是说一棵由中树的种植下去，然后从它的生命周期里面可以大致划分为2到3年就开始开花结果，有一个产量的一个形成。然后7到8年是它进入他一个生命的一个旺季，就是出游的出国的一个旺季。然后到了23年左右，或者说到25年左右，他基本上就是进入到一个老龄化的一个阶段。也就是说从过去整个印尼，包括马来东南亚地区整个中旅游的一个发展历程上来看的话。

发言人1   12:00
其实我们也看到在过去二十多年是一个飞速发展的一个阶段，面积极度扩张的一个阶段。但是恰恰就是在这个扩张过程中就形成了到这个时间点去看的话，就是有大批的由中书进入到了老龄化阶段，或者说即将步入老龄化阶段。所以基于这个问题印尼政府包括马来也是两个国家也是实行了很多的一些叫这个树由中这个重播计划。也就是说要更新这个树种，把之前老林的这个树种砍掉，然后去种植一个新的一个一个由种树。但是这个一个是他更新树种，它有一个产量的损失，因为新种下去它2到3年它是没有一个产量的输出的。另外一个就是刚种下去，油棕树它产量肯定是跟青壮年时期比的，油棕树肯定是要差很多。

发言人1   12:53
另外一个就是这两个国家在更新树种的这个阶段当中，它需要大量的一个投入的资金上的投入。另外一个就是要有一些企业上的区别。比如说国内的一些企业，国内的这个企国有的企业跟私营企业，它对于同播的意愿也不太一样。所以说基于以上，我们看到的是在最近几年整个由衷的一个种植的一个更新的一个进程是相对比较缓慢的。所以说从单场上来看的话，最近几年整个全球包括印尼，包括马来的中游的一个单场，基本上是稳定在一个稳定保持稳定或者是稳中略降的这么一个水平。所以说这是制约长期整个全球中旅游供应的一个方面的一个制约。然后从需求上来看的话，整个现在目前整个全球中游的一个需求大需求。

发言人1   13:57
进口国家上来看的话，主要是印度，然后欧盟，包括中国这几个主要的一些进口地区。然后包括其他的一些小像美国，包括中东地区、非洲其他的一些地区。但从体量上来看的话，印度是全球最大的中流的一个进口国。它的进口量在最高的年份能达到1000万人左右。然后常年应该是稳定在8 800万吨左右的或八百多万吨的一个这么这么一个水平，基本上是以进口为主。这个进口量，而印度的进口的棕榈，主要是用于国内的使用消费。

发言人1   14:36
但是印度最近几年中国进口其实也面临着很多的一些挑战。因为最近几年中国一直是在跟其他植物油相比的话，也是处于一个比较高的一个水平。然后就是从就这个竞争这个信上，就是他在最近几年也就是处于一个相对弱势。所以说在印度最近几年在进口植物油的一个过程当中，它减少了棕榈油进口，就增加了豆油或者说菜油，或者说葵油的一个进口。只是说什么油便宜我就进口什么油，那如果中油贵了，那我就去进口其他的油品。从最近的几个油品的价格上，我们也可以看到，最近这个中油因为价格也是处在一个比较高的水平。不管是在国际上，就我们中国国内其实也一样，中国旅游价格还是比较高的那印对于印度来说它也一样。就是说如果中石油价格过高的话，那就他就从进口的这个比较收益上来看的话，他就会去选择其他的油品。

发言人1   15:42
然后第二个进口主要进口这个地区就是欧盟。欧盟的话其实在高的年份也是每年要进口七八百万吨的棕榈油。这个在过去就五六年前，但是随着整个欧盟可再生能源法令的一个颁布以及更新，然后这对整个中欧盟棕榈油的一个进口，一个是进口，另外一个是使用上有一些限制和要求。所以说从政策上制约了欧盟对于中游的一些进口。从过去几年上来看的话，欧盟的这个中流进口是呈下滑趋势的。最近两年进口量基本上是不到400万吨，就是360六七十万吨的这么一个水平。

发言人1   16:30
然后欧盟进口进来的棕榈油，其实主要分为两大块。它的用途跟印度不一样，印度主要是使用它工业消费基本上是没有。但是欧盟进口进来的棕榈油，是一部分是用作食用，然后有有一部分是用作于工业消费。比例大概基本上是一个一半的5比5的这么一个水平。然后随着这个法令的持续的一个生效以及实施，然后整个工业消费是逐渐的弱化。然后使用消费相对来说也是在减少。但是减少了这个趋势，没有工业减的这么一个也这么一个这么快，或者说量这么大。

发言人1   17:11
然后第三块是中国，就是我们国家也是传统的一个中石油进口大国。我们国家在最高的时候也进口了七超700万吨，一年也进口了超700万吨的中石油。但是最近几年也是因为进口利润的问题，就棕榈油国际棕榈油高价，然后整对整个进口有很明显的一些抑制。过在过去2到3年，我们的中油进口直接是腰斩，就是跌到了三百多万吨的一个这么一个量级。

发言人1   17:44
我们国家进口的棕榈油其实分为两块，我们进口棕榈油第一体量最大的是进口的这个精炼棕榈油，也就是24度棕榈油。这块棕榈油进来之后，主要是用作食用的，或者主要是用作食用，就是做一些餐混，跟其他油掺混在一块，做成色拉油，就是做小装小棒装油里面。另外一个就是做一些食品上的一些应用，包括烘焙、糕点，食品加工一些这些使用。另外一块我们中国还进口一部分印子中游因子，也就是说它的就是44度的棕榈油，它这个是要中流印子，这个体量大概是在一百多万吨，这个进来基本上都基本上是用于这个化工领域或者说工业领域。就工业消费使用的大概是每个月就按每个月10万吨或者10万吨左右来计算的话，一个一年的话大概就一百多万吨，大概是这么一个趋势。

发言人1   18:45
然后另外从这个主印尼、马来两个主产国，以及印度、欧盟、中国三个主要进口国的这个情况，其他还有在在全球还有一些新的一些情况的变化。比如说像东南亚的泰国，也其实也是相对来说中油产量比较高的一个国家，它的这个产量大概是在三百多万吨，然后每年大概能出口一百多万吨。但是我们都知道在今年上半年这个中东危机，中东美伊战争爆发之后，国际原油大幅上涨。然后泰国是在战争爆发之后没多久就颁布了一条法令，就是他是禁止中油出口。所以说在泰国这块，他的中油出口这一百多万吨的体量基本上就被限制住了。另外就是泰国其实也在最近过去几年也在发展这个生物柴油产业，也是以重油机为主的。

发言人1   19:46
另外一个就是从这个场地上来看的话，这个中美洲包括拉丁美洲，就是像哥伦比亚，然后还有我看看。像危地马拉、洪都拉斯、厄瓜多尔这几个国家，就是中美洲地区以及拉拉美地区这几个靠近赤道附近的也是有一定的棕榈油的一个生产。这块区域生产的生产出的棕榈油一部分是自用，另外大部分另外一部分是主要是供应给欧欧欧盟，欧盟的进口中有从这里定的比较多。然后还有一块就是非洲，非洲的话主要是集中在尼日利亚以及科特迪瓦、加纳、喀麦隆这几个国家，也就是中非那那那那边也是靠近赤道的地区，也有一定棕榈油的一个生产，但是体量来说应该不太大。整个非洲地区棕榈油的体量也就是大概两三百万吨的这么一个样子。

发言人1   20:53
大概全球的中旅游的一个生产，以及主要生产国，以及主要需求国的情况大概就是这样。我就先在在这个供需这块我就先介绍到这。好的，非常感谢专家。然后我们后面会留有时间给大家提问。

发言人1   21:13
首先我们在经针对这个棕榈油的供需，然后包括这个替代性产品这方面，我们先做几个进一步的比较。首先第一个就是大家比较关注的厄尔尼诺的这个事情。因为厄尔尼诺它可能会对整个东南亚国家产生影响比较大。尤其最近我们也看到印尼的一些珊瑚，可能以往并没有特别关注。但是今年在叠加了厄尔尼诺这个影响之后，大家会觉得说这个山火首先定性上面看，它的后续影响能有多大。第二个就是叠加了厄尔尼诺之后，对动力油的短时间的走势，以及延续到明年的这个走势大概能有多大影响。其实这个也是现在中旅游就是你最关注的两个点。一个是天气，另外一个就是刚刚我提到的这个身材。

发言人1   21:59
天气这块其实大家重点关注是厄尔尼诺。因为从历史上来看的话，通常厄尔尼诺会造成东南亚地区出现干旱天气。所以说在在这种天气下，通常会导致棕榈油的一个减产。因为棕榈油这个作物它是一个喜湿的一个作物，它对于这个水生产周期当中，它对于这个水分的要求是比较高的。

发言人1   22:26
另外一个就是我刚刚可能没介绍到中油这个作为一个木纹油料，它还是有它的很强的一个特殊性。它的这个生长周期在全年12个月里面，它每个月都会开花结果。在每个月都会有中中由中国的一个成熟，然后采摘，然后生产出重油。所以说我们看到不管是印尼、马来也好，它每个月都有棕榈油的一个产量的一个输出。它跟其他的草本油料，或者说跟其他的木本油料还是有有这个区别的。

发言人1   22:57
所以说天气在这种它的生产的一个背景下，天气对于它的一个影响是比较强的。就是说你不管是五月份干旱也好，还是九月份干旱，还是12月份干旱也好，他可能都会对当地的棕榈油的一个生长结果会产生一个影响。但是从厄尔尼诺天气这个情况来看，因为它本身会对东南亚造成干旱，然后减少它的当地的降雨。

发言人1   23:26
对于刚好东南亚的印尼跟马来刚好是处于棕榈油最生产最请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。其中的两个国家。所以说天然的厄尔尼诺会对整个全球动旅游的一个生产跟供应会产生一个比较大的影响。从过去最近的前一轮的这个厄尔尼诺周期上来看，也就是1516年的时候，当时也是发生厄尔尼诺之后，造成印尼跟马来棕榈油的一个产量减少，然后催生了一波棕榈油的一个上涨的一个行情。

发言人1   24:08
然后回过头来我们看本轮的这个厄尔尼诺，为啥大家关注度非常高呢？一个是本轮厄尔尼诺的一个从强度上来看的话，就是市场上认为可能今年这个厄尔尼诺强从强度上来看可能会出现，这个就是统计以来就是有统计以来成为历史上最强的一次恶意了，形成一次超强的热运动。所以说在这个对天气的影响上，可能大家会会不会会会觉天然的认为可能对天气的影响是比过去以往会造成更大的一些影响。

发言人1   24:43
另外一个就是本人的这个厄尼诺，从那个峰值上来看的话，他还没有到达。因为大家看这个气世界多个气象机构判断，这个峰值应该是在今年的这个四季度的。就十月份到12月份或者十月份到11月份可能会出现一个峰值。刚好这个峰值四季度的时候往往是东南亚雨季的时候。如果一旦在这雨季时间，然后更好跟出现在厄尼诺这个峰值的时候，如果雨季没有及时到来，或者说雨季延后，或者雨季的时候降雨量减少，它可能对于整个棕榈油的一个由衷的一个生长会产生一个一些影响。

发言人1   25:30
另外从过去的几个月，包括六月、七月、八月这几个月，整个印尼地区，印尼印度尼西亚，然后包括马来西亚的部分地区，从降雨温度上这些这些天气指标上来看的话，它已经出现了干旱高温的一些天气。然后降雨是偏少的，尤其是7到8月份，像印尼的几大中游主产区，像苏门答腊、加里曼丹这几个地区，降雨包括气温都是出现了一个高温少雨的一个天气。然后叠加最近就是因为一个是高温少雨的天气，然后也是导致了森林火灾的一些发生。

发言人1   26:15
然后大家也看到了，最近可能大家对于印尼的这个山火，森林火灾的这个事情也是有一些关注。但是对于山火这件事上，就是森林火灾这件事上，我们需要看到的是，其实对于印尼来说，他并不是说今年就是过去这个一段时间，或者说今年他才有这个森林火灾的一个发生。其实他作为对印尼来说，他每年在这个阶段，就是8 9月份的时候，他通常都会发生一些森林火灾。只是说8 9月份它发生的这个火灾的次数或者说频率，或者说过火的这个着火的点会比较多一些，就每年他们都会发生。只是说今年刚主持人也提到了，可能叠加这个厄尔尼诺天气，大家对于这个更加关注。

发言人1   27:05
通过我们的观察，我们看到的是截止到8月底，我们统计到印尼今年发生森林火灾的过火面积大概是接近30万公顷。跟15年就15年厄尔尼诺那次15年比的话，因为15年的时候印尼也发生了非常严重的森林火灾，就是发生的强度很大。然后这个着火的这个面积，包括着火的这个点很多。但是15年的这个面积过火的面积是260万公顷。所以说从这个面积过火面积上来看的话，今年的这个面积并不是太大，就是跟15年的时候比，但是这个关注度很高，这个是一点。

发言人1   27:52
另外一个就是从天厄尼多的对印尼肿瘤生产上的影响，它通常是有一些一个滞后的影响。然后从这个市场上一些统计跟研究，我们发现中旅游这个厄尼诺天气通常会造成厄尼诺的前场是会滞后九个月到12个月左右。也就是说现在的干旱它不会说对于现对于当前的这个肿瘤产生太太大的影响，或者导致它的影响。它会导致未来九个月后，或者说12个月9到12个月后，然后这个地区的中游的现场，也就是说像今年的这个鳄尼罗发生或者说干旱，它的减产会大概率会发生在明年，也就是27年。也就是说27年的下半年可能是中旅中石油减产的一个主要的一个集中的一个时间段。

发言人1   28:53
从这个相关机构的一个预测的情况上来看的话，我们看到的是美国农业部对于2627年度印尼的产量还是持一个相对乐观的一个态度，就是同比还是放略微增。然后印尼当地的中油协会，他对于2027年印尼的棕榈油产量，他是持一个减产的这么一个预计。目前他们在前前几天发布的一个报告当中，他们认为27年印尼的棕榈油产量会下降2.9%，也就是下降3%左右。但是这个都是基于目前的一些情况做的一些推测或者说判断。真正具体27年印尼它的中流英厄尼诺天气它会下降多少？它其实是会随着这个天气的发展，或者说以及其他的一些因素，它会持续的动态的一个调整。另外一个我们需要看到的注意到一个点，就是我们不要单单看到这个天气对重油产量或者单场的影响。

发言人1   30:03
其实另外一点我们也需要关注到的是就是化肥，就是肥料这块可能在未来也会对整个中流产量产生一些影响。因为我们都知道现在整个全球因为美伊战争，霍尔木兹海峡封锁，国际原油价格上涨，整个全球化肥的一个供应，包括跟价格都出现供应出现了一些，短缺，然后这个价格出现了上涨，尤其是这个磷肥这块，全球的这个供应紧张的程度是比较强的，然后价格上涨的幅度是比较大的。棕榈油，油中这个品种就是棕榈油这个品种，它对于化肥的需求也是比较庞大的。它如果在缺少足够化肥的一个施肥量的支撑下，它对它的产量也会产生一些影响。如果这种美伊冲突持续，国际原油价格持续上涨或者维持高位。然后印尼这边以印尼马来为代表的这这几个国家化肥的供应出现一些短缺，或者说施肥量由于价格上涨。这些农户或者说企业种植园他把这个施肥量减少的话，可能在当场或者说产量上也会造成中石油的一些减产的一个效应的一个发生。我这块我就介绍这些。

发言人1   31:30
主持人，好的，那我再补充问到两个问题。因为我们刚刚提到的就是其实历史上也发生了比较大的一个厄尔尼诺极端气候影响。如果从复盘历史的角度来看，单产的这个量上面最大的情况会受到厄尔尼诺产生的这个影响，大概能减产到多少程度，这是第一个。第二个，我们有刚刚提到的就是化肥，它对于磷肥的需求量相对还是比较高的那如果说就假设高价抑制了磷肥的施用，然后它导致整个的它的减产是大概有多少的实质，或者说需要到达连续几年布施，或者说当年布施，第二年就会产生影响的这种状态。首先回答他第一个问题，其实之前可能也讨论了一下，就是中石油厄尼诺这个天气对中石油当场的影响，它可能不会反应的非常剧烈。通常他的这个不会说今年发生了尼诺的，然后去年的他的单场下降10%，或者说超10%的这么一个单场的价格，它不会出现这么一般不会出现这么剧烈波动。

发言人1   32:43
从历史统计上来看的话，我们在单单从战场上来看的话，我看一下可能就是看不到非常大的一个减幅，就是他最大的很大的一个冲击，它是对于这个市场心理或者说预期上的一个冲击。比如说他单产一直他单产每年是增的，或者说它的产量每年是真的。如果在发生2.0度之后，它的产量单产是转为减产，然后整整个总产它也是转为一个减产。虽然说它的减幅并不大，因为从在过去若干年当中，我们看到整个中游的一个产量减幅，基本上是不会超过5%，最大的年份也就是3%左右。然后从大盘上来看的话，它它的这个减幅也不会太大，通常也是不会超过5%的一个减幅。但是这个对于市场的一个预期，或者说对于这个市场的一个冲击，这个体感它可能会放大这个价格的一个对价格的一个推动。

发言人1   33:46
然后另外一个就是从化肥上看的话，其实我们更多的是在讨论或者说在在做一个假设，或者说做一个预期。就是认为这个施肥会对整个棕榈油的单产或者产量有一个影响。但是从这个具体的量化上，就是现在目前还没有哪个机构或者说哪个研究报告去明确的分析出这个施肥的一个具体的多少，或者说这个施肥的一个量的大小。对于这个当场的一个增减的一个量化的一个判断。只是说我们对于这个棕榈油的这个品种的从习性上，或者从它的一个对于光温水的一个需求，以及对于这个肥料的一个需求上。我们从这个定性上，我们去认为这个可能是对他这个单场是有影响。但是从这个定量的角度上，目前好像还没有看到特别强的一个研究。

发言人1   34:52
另外一个就是从过去几次化肥国际化肥价格上涨的历史发生的时间段上来看的话，这个油中这个油这个中旅游这个产区它对于施肥减少。但是从这个单场上看的话，好像当时也有一些研究或者讨论，我们自己也做了一下。但好像也从这个数据上好像也没有得到非常强的一个正相关的关系，或者说非常强的一个联动性。所以说这个问题就不太好去量化。明白，好的，这是关于供给端的一个问题。

发言人1   35:32
然后我们后面继续讨论一下关于到它的替代性产品。因为您刚刚也有提到，就是棕榈油它作为植物油是一个很中间的力量。但同时很多国家包括像印度，它在采购的时候，它是哪个便宜用哪个，就意味着其他的这个作物对于中榈油其实是有连带影响的那这次厄尔尼诺有没有可能对其他的油料作物产生连带影响，进一步加剧棕榈油的这种价格，或者说这种上涨价格预期的这种状态？

发言人1   36:01
其实厄尔尼诺这个天气，它对于从油脂油料这个大类上来看的话，它对于棕榈油的冲击是最大的。然后他可能对其他的像大豆，菜籽可能也有一些影响。但是他的这个影响，因为它全球的大豆跟菜籽包，它的生产其实相对棕榈油来说，它没有那么集中。因为全球的棕榈油是高度集中，它全球的百分之产量90%以上都是在印尼跟马来两个国家，都集中在那一片区域。所以它的这个天气对它这个区域的影响，它会放大它的对大蒜这个品种的影响。

发言人1   36:37
你像大豆和菜籽的话，在全球它是分主产国是分布在南北半球，然后分布在多个国家。你像大豆的话，它主要就是巴西、美国跟阿根廷，主要是在美洲地区中。厄尼诺这个天气，其实通常它对于美洲地区它的影响，比如说像北美，它的影响是跟它会带来更多的下雨。所以说从这个统计，就历史上几次厄尔尼诺，包括统计这个天气跟大豆单产或者产量的一个统计上来看的话，通常厄尔尼诺反而对于美国是美国的大豆是有正向的一个影响的。就是说通常在厄尔尼诺天气条件下，美国大豆是增长的。

发言人1   37:20
然后对于巴西跟阿根廷来说，它也是不同的情况。因为从巴西现在作为全球最大的大豆生产国，大大从大豆这个品种上大家很关心，就是最现在关注度最高。这其实就是巴西，巴西现在1.8亿吨的大豆产量，它的一个产量的一个主产区。它是从最南端的这个主场中南里奥格兰德，然后一直到北部的就是靠近亚马逊，这个流域的这几个这多个州主场做吧，他都有一个大豆的一个生产跟种植，所以说他在一个南北纬的一个纬度的一个跨越是比较大的。所以说它的产区相对来说是跨度比较大。

发言人1   38:05
所以说天气对于它的一个大豆生产，它不会说像那么集中。就是通常厄尔尼诺的天气条件下，它会给巴西的南部带来更多的降雨，然后北部是偏干旱的。所以说通常这个厄尔尼诺会使得巴西南部几个州的大豆会出现一个增长，然后偏北的这几个州会出现一定的健康。但是南北的一个调和作用下，其实就反而就是看不到说厄尼诺对巴西整个全国大豆的一个产量生产产生特别大的影响。通常认为他没有太大的影响，就南北有一些抵消的一个作用。而对于阿根廷来说的话，厄尼诺也一样，他通常也会给阿根廷地区，因为阿根廷就在巴西的南部，通常这个地区在厄尔尼诺天气条件下也会是降雨比较多。

发言人1   38:59
所以说降雨比较多的情况下，也是有利于巴西大豆的一个种植，阿根廷大豆的一个种植和生长的。所以说。通常在206年的时候，阿根廷的大豆产量相对来说它是比较有保证的。但是所以说从这个总的来看的话，厄尼诺对于大豆这个品种上它影响并不是太大有一些区域它可能是增产，有一些区域是减产，所以说影响并不太大从这个数据上来看的话，我们也看到机构不管是美国农业部也好，还是FAO粮农组织也好。它对于2027年度，也就明年整个全球大豆的产量，还是放到一个增产的一个判断上，就是整个全球大豆产量大概是4.2，我看是4.2几。应该是4.4点4.424.4 2亿吨，然后上一年的是4.2 9亿吨，也就是说还是要增长个3%左右，有一个3%左右的增幅。

发言人1   40:06
但是这个东西也是要因为是对未来的一个预测，但是要关注的一点是就是巴西这个情况还是相对来说比较特殊一点。因为巴西跟阿根廷的他作为南半球国家，它的这个产地播种的时间是在下半年。也就是说在99到9月中旬到12到来年的1 2月份，是南南美洲的一个大豆的一个播种季。今年这个播种季从播种器上来看的话，今年巴西的这个大豆面积可能，市场上认为今年巴西大豆面积可能扩张会迅速有一个放缓。

发言人1   40:47
因为在过去十几二十年当中，巴西的这个大豆面积增长的非常迅速，每年均年均增长都是在4%到5%的这么一个水平。所以说今年一个是受可能会受天气的一些影响，另外一个最大的因素就是受种植成本抬升，以及农民挤压农民大豆种植收益的这个角度上，就是市场大部分普遍机构认为今年巴西大豆种植面积会呈现一个持平略增的这么一个状态。就是说它的跟之前的这个高速增长的一个情况是有很大的一个落差。

发言人1   41:29
巴西大豆种植成本为啥会大幅增加呢？其实刚刚也提到了，就是因为一个是因为这个化肥的价格，另外一个就是柴油的价格。因为都是跟国际原油价格挂钩，另外一个就是跟巴西的这个货币的一个增值也有关系。然后因为巴西卖大豆，他卖的是美元，然后要兑换成本币的话，如果他本币升值的话，他也会去挤占他的一个种植利润。另外一个就是他巴西的一个融资成本，就是说他本国他需要去这个大农场主或者说大种植户，他需要去贷款去去去购买农资，去开始种植的。但是他巴西今年的国内的融资成本非常高，这个利率是14%左右。所以说在这几个因素叠加的情况下，可能会抑制巴西大豆的一个种植积极性，以及抑制它的一个面积扩大。

发言人1   42:24
所以说从未来来看的话，虽然预计全球大豆产量会增，包括巴西、美国、阿根廷产量都会表现的相对比较乐观。但是从巴西这块来看的话，可能会存在一些问题。如果一旦明年巴西种植面积增不起来，或者说甚至出现减少。然后另外一个就是当天气出现点问题，当场出现一些波动的话，产量如果增多起来会甚至出现下降的话，那么可能整个全球大豆的这块也会有一波行情。然后从菜籽这块来看的话，菜籽全球的主产物主要就是加拿大、澳大利亚，然后俄罗斯、乌克兰，就黑海地区，这几个国家它相对来说也是分比较分散，主要就是也分南北半球，澳大利亚是南半球。

发言人1   43:14
然后加拿大作为全球最大的油菜籽生产国的话，从今年的这个生产上来看的话，厄尔尼诺天气对他的影响并不是特别显著。虽然在他播种就是5 6月份播种的时候，他们那边加拿大这个油菜籽产区出现了过量的一些降雨，降雨偏多的一些情况，导致了他播种的一些推迟。但是到随着这个天气的好转，整个播种进度的基本上也赶上来了。然后从生长周期上来看的话，加拿大的这个菜籽生长势也是不错的。到9月份其实加拿大菜籽就到这个季这个月更新，这个月加拿大菜籽已经开始陆陆续续收货了，从这个情况来看的话，还是比较乐观的。

发言人1   44:00
开始并不会因为这个厄尔尼诺天气出现太多的影响。然后另外就是黑海地区，就是像俄罗斯，包括乌克兰黑海地区。因为通常厄尔尼诺它不会影响到黑海地区，黑海地区也就不会有太大厄尼诺就不会有太大的影响，然后就不去赘述。

发言人1   44:18
然后另外一个就是澳大利亚，澳大利亚的话它其实有点跟东南亚是类似的。通常这个厄尼诺给澳大利亚也是会造成这种高温干旱的天气。然后整个这个种这种高温干旱天气对于澳大利亚的这个油菜籽，包括澳大利亚的其他的一些农作物，都会带来一些不利的影响。所以说通常在厄尔尼诺年的时候，厄尼诺天气发生的时候，澳大利亚的油菜籽，包括澳大利亚的其他一些农作物，包括小麦，其他一些作物，它也是会出现一定的减产。但是今年有个情况，就是从我们观测到或者了解到的情况，就是今年澳大利亚的油菜籽整个生产就是受天受厄尼诺天气影响还并不是特别显著。所以说可能会今年厄尔尼诺会造成今年澳大利亚菜籽出现一定量的减产，但是减产的幅度并不会太大。但是到了明年就是27年之后，那就需要去再去观察。如果一旦这个强弱尼诺延续，然后澳大利亚明年还出现这种干旱高温干旱的天气的话，那可能对于它的菜籽或者其他一些农作物的影响，就是要去再重新去讨论。

发言人1   45:33
所以说从这个厄尔尼诺对于其他油品，就是因为全球的这个大类的油脂油料，除了这个棕榈油，然后就是大豆和菜籽，然后其他就是一些小小油品。所以说这个大豆和菜籽这两个品种相对来说就比较稳定的话。所以说天气对于从天气单一的角度上来看的话，可能对于它的冲击并不是特别显著的。

发言人1   45:59
但是因为今年不光有热尼诺，更多的还有地缘冲突，包括美伊，还有黑海地区的俄乌。然后包括以及其他的一些风险因素的一些叠加，他可能会去放大整个全球油脂油料市场的一个价格上的一个波动。所以说就这块。另外就是最后我想再跟大家强调或者说说一下的是，今年这种在这种超强厄尼诺预期下，如果一旦明年这个春季或者说明年上半年这种超强厄尔尼诺转弱或者说结束之后，这个天气如果它会迅速切换到拉尼娜天气的话，或者说他这是切换到这个拉丁纳天气，它的这个或者说他这个强或者弱的，或切换到一个强拉力钠，或者说持续连持续的拉丁纳的情况下，那么他对于整个全球农产品，包括油脂油料的冲击，它可能会远远高于厄尔尼诺对于全球农产品或者油脂油料的一个影响。因为拉尼娜对于全球农产品的一个生产影响会是大于大于厄尔尼诺的。

发言人1   47:16
然后就是我们这边，好的，那我们请会议助理播报一下提问方式，看看有没有线上投资者需要提问。大家好，如需提问电话端的参会者，请向话机上的星号键再按数字一。网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。大家好，如需提问电话端的参会者，请先按话机上的星号键，再按数字一。网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。

发言人1   48:03
我们接下来就是重点关注一下需求。因为从需求端来说的话，其实大家也有明显看到的就是它的工业需求的增长是比较快的。您也有提到，你能不能帮我们介绍一下？第一个是印尼本地，然后包括到马来他们的本地的这个需求量，大概是一个怎样的政策推动，然后目前执行到什么情况，后面的趋势如何？另外其实也就是欧盟了，欧盟那边的目前对于到整个棕榈油制生财的这个需求大概是一个什么样的真实状态？然后后面的趋势大概是个怎么样的判断？

发言人1   48:38
好的，其实这个从需求上来看，从工从尤其从工业包括生产这块需求上来看的话，最大的一块就是印尼。印尼是全球最大的一个以东油机为主生产的生物产油国家。因为它主要是由政府的一个行政推动的。你都知道印尼现在实行的是从今年7月11 1日开始，已经开始实行B50政策了。也就是说他在国内的这个柴油当中会强制添加50%的一个是以棕榈油机为生产出来的生生生物生物柴油。然后再去添加到作为交通运输工具，就汽车或者一些机械用油当中。中通常印尼它是一个政府为主的一个强推动。但是他他的这个体量大概是在在B40的时候，他的一个每年对于棕榈油的需求体量大概是在1400万吨左右。

发言人1   49:41
如果B50完全执行的话，因为现在刚执行几个月，而且现在是处于一个B40到B50的1个过渡期。过渡期一直是要持续到今年的10月1号。然后到10月1号之后是完完全全的开始实行推广这个B50。所以说从这个情况下，如果从完全实行B50政策的情况下，我们可以看到的是可能会给印尼带来新增300万吨以上的一个棕榈油的一个生产的一个工业消费需求，这个体量还是非常可观的。但是我们需要看到的一个就是印尼的这个150政策的一个。虽然它是执行了，但是它的一个执行的一个力度，包括它执行的一个进程，是需要去关注的。

发言人1   50:31
另外一个就是从目前的这个情况上来看的话，因为生产的一个生产，它跟这个国际原油，跟这个石油，跟这个柴油的一个价格是高度挂钩的。现在因为正因为这个美伊的战争，中东问题，然后推高了一个国际原油价格，导致现在整个全球柴油的价格非常的高。另外一个包括俄乌的冲突，这个互相袭击。俄罗斯他也是这个能源大国然后乌克兰的袭击，他对俄罗斯，尤其最近两个月对俄罗斯的柴油的一个生产也产生了一些抑制。所以说现在这个柴油价格非常高，这是对整个生产的一些生产是有利的。

发言人1   51:19
从目前的原油价格以及生产这个柴油价格上来看的话。作为印尼他去生产这个生产他是比较能看到这个收益的。所以说他在这种情况下，他的生产积极性是比较高的。但是如果一旦原油价格回落了，或者生产价格回柴油价格回落了，那么他对于整个不管是印尼也好，还是其他国家的生物柴油生产也好，都会产生一些抑制。但是印尼他因为是国家政策推动型的生产的政策，所以说请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   52:01
它在这个生产生物柴油生产这块，产业发展这块，他还是有很强的一个政府干预的。它主要是通过行政的一些命令，强制的一些添加了一些添强制添加了一些餐饮量，另外一个就是他在这个生产生物柴油生产上，它还有一些资金上的支持，主要依赖于它的一个产业基金。包括它的一个中旅游的一个出口的一个税收的一些税收上的一些收取，他会转化为去支持他本国国内的，生物柴油的一些生产。所以说在这种保障上来看的话，整个印尼的一个生产产业，我们从这个长期上来看的话，它肯定会持续的一个发展，或者说持续的一个推动。所以说他的这个工业中游的工业消费会表现为一个增长的这么一个趋势。另外一个就是从他的本国政府的态度，以及他那个政府首脑的一个态度上来看的话，他对于这个生产的生产整个生产生物柴油产业的发展是高度重视或者说支持力度是非常大的。我们看到现在印尼是实行B50，然后现在市场上也开始讨论，或者说印尼的国内的官方也开始放出风来说，到明年又要开始这个计划，这个B60甚至到最后可能是第100都有可能。

发言人1   53:32
印尼为什么会这么大力的去推动生物柴油这个产业的一个发展呢？其实基于两个点。第一个点就是它本身作为全球最大的中石油生产国，它需要去通过生产的需求去调节整个全球中旅游的一个供需。它本国用的多了，那他出口的少了，整个全球它会挤挤占整个全球的一个棕榈油的一个供应。从而在这方面去拉高棕榈油的一个价格，这对他肯定是有利的。

发言人1   54:06
另外一个就是印尼，它本身是一个石化能源的主要进口国。它每年需要通过进口大量的柴油，或者进口大量的石油，去弥补它本国的一些能源的一些短缺问题。然后通过生产的生物柴油的一些推广或者实施，他会去反向的去去替代这些进口的一些去补充它的进口短缺的一个能化能能化问题，短缺的这个问题。所以说从这块他也是政府也是去乐于去建造的，因为他要去去去保障他自己本国的一个供应，减少对外的一个文化的一个进口的依赖。所以从这两点上来看的话，可能我们会看到未来整个印尼的生财的政策会持续的一个实施。

发言人1   54:57
而从马来上马来西亚上来看的话，他他的一个生产政策并不像印尼这么主动，或者这么强烈，或者这么激进。他印尼的马来的生产其实和他的生物柴油，它发展的这个时间也很长，甚至说他可能比印度尼西亚发展的更更早。但他实施的这个力度，包括他这个体量是远远低于马来印度尼西亚的，低于印尼的整个现在印马来西亚只有在部分的一些行业，它采取了B20的政策，然后很多行业甚至还采取B10或者B15的政策。所以说从瘫痪的比例上来看，就比印尼的B40B50要低很多。

发言人1   55:42
另外一个就是从这个绝对量上来看的话，它也低很多。你像，马来西亚一年的生产的，利利用棕榈油自生产这个体量大概也就是两百多万吨，就不到300万吨的这么一个体量。所以说从体量上比较小的。然后从未来的这个发展趋势上来看的话，好像马来西亚对于生产的这个推动，它虽然也有一些推动，但是它整个力度相对来说会小很多。然后从增新增的规模上也会小很多。即使是马来西亚完全就是全国执行这个B20政策，他对于他新增的中游需求也就是几万几十万吨的这么一个体量，所以说体量是比较小。

发言人1   56:27
另外就是欧盟这块，欧盟这块，它它的从前面的这个我也介绍了，它整个对于这个自身材，包括整个工业消费是成对榆中旅游的需求是呈一个下滑的一个趋势。而且在过去55到6年时间下滑的还是比较明显。主要是因为他这个中游对于我的欧盟地区行政的这个法令，就是他这个可再生能源法令或者可再生能源法案的颁布以及实施。这对于棕榈油的进口跟消费有很大的一个意志。

发言人1   57:02
其实不光光是中旅游，欧盟的这个政策，它不是针对于中油来制定或者说实施的。他其实在这个法令法案当中，它对于大豆，甚至包括菜籽，其他的任何植物油，它都是有同等的效应。它这个法案最基本的原则就是说你这个植物油或者说这个油料是通过破坏生态环境，去破坏这个热带雨林，毁林开荒出来种植出来生产出来的这个植物油或者说油料的话，那你它反而对于它的这个限制就产生。所以说他只是说棕榈油它这个现象比较突出，而且他执行的实行的比较早。反正是大概是在2020年左右，就五六年前他开始就陆陆续续实施了。也就是这也就是正好是五六年前，然后整个中欧盟的中石油进口是下降了，他跟这个法案的实施是高度吻合的。然后这个法案的实施的长期的一个规划，是大概就是到2030年，可能对于中石油，它会有一个从量上的一个比较明显的一个抑制。

发言人1   58:18
然后对于从这个大豆上，尤其是巴西的这个亚马逊地区，亚马逊热带雨林地区生产的大豆，它也会采取一些抑制。然后对整个植物油它也是有一个抑制的。它整个趋势就是要减少植物油用于生产的生产跟消费去扩大。对于这个废弃油脂，包括地沟油，包括其他一些工业上的一些二次，生产完之后二次废油的一个二次利用。他鼓励这块的油品去做生产，他并不鼓励棕榈油，或者说并不鼓励植物油去做生产。他这个是法案的一个初中。

发言人1   59:01
另外一个就是阿欧盟作为一个区域性的组织，它并不是一个单独的国家。他对于这个所以说在欧盟地区里面的二十多个国家里面，他各个国家对于这个法案的执行，或者说对于法案的力度，他也是不一样的。有的国家比如说像法国或者像其他几个国家，他是他在本国的一些对于这个法令的对于中油或者说其他一些油品的进口的生产的一些政策，他的限制力度它可能是高于欧盟的这个标准。然后有的国家可能是就执行欧盟的这个标准，然后有的国家可能就是对这个法令或者法案执行的力度，它是执行的有一些折扣的。所以说他这个区域内是有各个国家也有一些分化。

发言人1   59:45
所以说我们看现在看到的是从这个棕榈油的欧盟进口棕榈油以及使用棕榈油的这个趋势上，它肯定是要下滑的。甚至说到2030年，也就是未来3到4年，他可能就基本上就会降到一个很低的水平。但是可能在其整个其他油品当中，它也会出现这种情况，包括像菜油，因为现在欧盟它生产生产最大的这个从植物油这块来看的话，它最大的是菜籽油。一个是它欧盟本身生产的菜籽油，另外一个就是从乌克兰地区进口的大量油菜籽或者菜籽油，它是提供给欧盟去做生产用的，主持人就是这个，那我们好的，我们今天的时间也相对比较久了，我们就这一场的交流就先到这里。然后如果大家有后续问题的话，我们再做后续交流。好，谢谢专家可以给大家。好的，好，再见。
