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油料核心观点

【大豆】对于进口大豆，买船方面看，虽巴西贴水报价不断反弹，但内盘自身表现强于外盘下榨利抬升较快，油厂兑现锁利为主，

近月买船基本完毕，后续商业买船与询价继续以高性价比巴西、阿根廷为主。到港方面看，2、3月由于巴西延迟收获影响，目前预

估450、400万吨左右到港，4月800万吨。二季度随着巴西卖压来袭，5月后或将恢复千万吨到港节奏，但港口延迟清关将持续影响

国内大豆到港。

【豆粕】随着豆粕03交割月临近，现货逻辑逐渐主导国内盘面，一季度到港量同比往年偏少现实逐渐显现。国内春节后下游存在刚

性补库需求，而油厂节后开机偏低使得市场出现阶段性供需错配，成为本轮现货强势逻辑主要驱动。而在本周后油厂将逐渐开机，

预计在现货榨利丰厚下兑现利润为先，挺价心态较前期将有所缓和。同时下游养殖需求并不足以推动价格进一步抬升，预计本轮情

绪释放后将维持高位震荡为主。

【菜粕】中加菜系贸易关系走向即将在20号确定，近期除此利多升水外，国内市场对于后续买船仍保持偏谨慎心态，上半年供应压

力较豆粕偏小，预计豆菜粕价差或将在水产消费备货季来临时进一步走缩。

油料期货价格

豆菜粕价差

收盘价 今日涨跌 涨跌幅

豆粕01 2992 -26 -0.86%

豆粕05 2849 -34 -1.18%

豆粕09 2974 22 0.75%

菜粕01 2412 5 0.21%

菜粕05 2495 -38 -1.5%

菜粕09 2574 29 1.14%

CBOT黄大豆 1053.5 6.5 0.62%

离岸人民币 7.2588 -0.0006 -0.01%



价差 价格 今日涨跌 价差 价格 今日涨跌

M01-05 143 8 RM01-05 -121 -34

M05-09 -91 16 RM05-09 -41 10

M09-01 -44 7 RM09-01 162 24

豆粕日照现货 3550 50 豆粕日照基差 617 12

菜粕福建现货 2640 0 菜粕福建基差 107 -39

豆菜粕现货价差 860 50 豆菜粕期货价差 350 0

豆菜粕现货价差.
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豆粕-美豆内外盘收盘价

source：wind
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豆粕期货月差（01-05）
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豆粕期货月差（05-09）
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豆粕期货月差（09-01）
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菜粕期货月差（01-05）
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菜粕期货月差（05-09）
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菜粕期货月差（09-01）
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油脂核心观点

【棕榈油】：供给端，产地方面，马来西亚棕榈油局最新数据显示，1月马棕产量为123.7万吨，环比下降16.8%，低于市场预期。

 国内方面，由于进口利润倒挂，补库难度加大，导致国内棕榈油库存下降。消费端，产地国内消费受生物柴油增量预期不明影响，

价格表现受限。出口方面，受豆棕价差不利影响，棕榈油出口近期表现偏弱。然而，随着库存处于低位，进口受限，春季消费恢复

有望提振棕榈油价格。

【豆油】：供给端，一季度国内大豆进口量相对较少，叠加近期大豆抽检问题，进口审批阶段性趋紧，导致油厂压榨率回落，供给

被动减少。消费端，春节备货和冬季消费环比小幅增长，库存自高位逐渐回落，压力减轻。但豆油库存仍处于高位，供给弹性充

足，价格承压。考虑到大豆及豆油供给充裕，豆棕价差在上半年预计难以明显恢复。

国际大豆对盘压榨利润
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中国从海外进口菜籽对盘压榨利润，
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【菜油】：供给端，受美国拟对加拿大全部产品加征关税影响，加拿大菜油竞争力下降，国际价格走弱。国内方面，尽管菜籽进口

预期转弱，但菜油替代进口预期存在，且进口利润时有出现，国内菜油供给仍偏宽松。消费端，由于菜豆价差存在，沿海地区菜油

消费预期有限，内陆消费增量有限，整体消费增量有限。短期内，受国际贸易关系消息影响，菜油价格可能宽幅波动。后续供需情

况需进一步观察国际贸易关系的不确定性。

油脂月间及品种间价差

棕榈油期现日度价格

单位 价格 今日涨跌 单位 价格 今日涨跌(幅)

P 1-5 元/吨 -654 -10 Y-P 01 元/吨 -556 -80

P 5-9 元/吨 496 16 Y-P 05 元/吨 -1114 -78

P 9-1 元/吨 158 -6 Y-P 09 元/吨 -748 -52

Y 1-5 元/吨 -96 0 Y/M 01 / 2.607 0%

Y 5-9 元/吨 130 0 Y/M 05 / 2.7624 0%

Y 9-1 元/吨 -34 0 Y/M 09 / 2.6342 0%

OI 1-5 元/吨 116 -23 OI/RM 01 / 3.6961 0.98%

OI 5-9 元/吨 -132 9 OI/RM 05 / 3.4737 0%

OI 9-1 元/吨 16 14 OI/RM 09 / 3.4697 0.21%

单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 8376 -0.57%

棕榈油05 元/吨 9064 -0.15%

棕榈油09 元/吨 8534 -0.56%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4635 0.94%

广州24度棕榈油 元/吨 9970 60

广州24度基差 元/吨 892 -68

POGO 美元/吨 497.415 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 -100.1 -13.97

棕榈油基差：对活跃合约.
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豆油期现日度价格

国际豆棕价差.
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国内一豆-24度棕榈价差.
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单位 最新价 涨跌幅（价差）

豆油 01 元/吨 7804 -0.86%

豆油 05 元/吨 7854 -1.18%

豆油 09 元/吨 7756 0.75%

CBOT豆油主力 美分/磅 46.21 -0.09%

山东一豆现货 元/吨 8370 10

山东一豆基差 元/吨 406 -40

BOHO（周度） 美元/桶 70.604 -2.2268

国内一豆-24度 元/吨 -1400 -50

山东豆油现货基差.
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POGO价差.
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美国生物柴油和柴油价差周度平均.
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