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油脂核心观点

【棕榈油】：国内棕榈油市场受进口利润倒挂影响，补库困难，导致库存持续下降。马来西亚棕榈油局1月数据显示，马棕产量明

显下滑，出口和库存均呈现下降趋势，国内棕榈油市场仍处于供给紧张状态。消费端，生物柴油增量需求尚不明确，导致国内棕榈

油价格表现偏弱。受国际市场影响，尽管棕榈油价格面临一定压力，但春季消费恢复有望带动市场需求回升，预计棕榈油价格将有

所回升。

【豆油】：原料端考虑进口大豆量偏少，加之近期大豆抽检问题，进口审批趋紧，导致油厂压榨率下降，豆油供给边际收紧。消费

端，春节备货和冬季消费有所增长，库存逐渐回落，压力有所减轻。然而豆油库存仍处于较高水平，供给弹性充足，价格承压。由

于大豆供应充足，预计豆油市场的压力仍将持续，豆棕价差难以在上半年明显恢复。

【菜油】：受国际贸易关系影响，国内市场受到波动。尽管加拿大菜油供应受压，但国内菜油供给依然偏宽松。菜油进口利润时有

出现，进一步增加了市场供给。消费端方面，受菜豆价差影响，沿海地区菜油消费预期有限，整体消费增量也相对平缓。预计短期

内菜油价格将出现宽幅波动，且供需格局将在国际贸易关系变化中持续调整。

油脂月间及品种间价差
单位 价格 今日涨跌 单位 价格 今日涨跌(幅)

P 1-5 元/吨 -808 -34 Y-P 01 元/吨 -682 -6



棕榈油期现日度价格

P 5-9 元/吨 658 62 Y-P 05 元/吨 -1436 -16

P 9-1 元/吨 150 -28 Y-P 09 元/吨 -868 38

Y 1-5 元/吨 -54 -24 Y/M 01 / 2.5787 -0.77%

Y 5-9 元/吨 90 8 Y/M 05 / 2.6934 -0.74%

Y 9-1 元/吨 -36 16 Y/M 09 / 2.5941 -0.57%

OI 1-5 元/吨 121 -10 OI/RM 01 / 3.6933 -0.24%

OI 5-9 元/吨 -161 -2 OI/RM 05 / 3.3724 0.19%

OI 9-1 元/吨 40 12 OI/RM 09 / 3.3809 0.13%

单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 8560 -0.4%

棕榈油05 元/吨 9368 0%

棕榈油09 元/吨 8710 -0.71%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4668 0.56%

广州24度棕榈油 元/吨 10170 -10

广州24度基差 元/吨 802 -10

POGO 美元/吨 507.706 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 -50.27 23.73

棕榈油基差：对活跃合约.
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国际豆棕价差.
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国内一豆-24度棕榈价差.
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豆油期现日度价格

.

油料核心观点

【大豆】对于进口大豆，买船方面看，近期买船在榨利转好后进度稍有加速，虽巴西内陆运费上涨导致近月升贴水不断上行，但对

商业买船来说较美豆仍具较高性价比。到港方面看，2、3月由于巴西延迟收获影响，目前预估500、400万吨左右到港，4月开始随

着巴西卖压及出口加速，预计到港恢复至800万吨，5月后或将保持千万吨到港节奏。但目前看港口延迟清关将持续影响国内大豆到

港，进而影响国内油厂压榨节奏。

单位 最新价 涨跌幅（价差）

豆油 01 元/吨 7878 0.26%

豆油 05 元/吨 7932 0.55%

豆油 09 元/吨 7842 0.27%

CBOT豆油主力 美分/磅 47.66 1.77%

山东一豆现货 元/吨 8400 0

山东一豆基差 元/吨 468 16

BOHO（周度） 美元/桶 64.081 -6.523

国内一豆-24度 元/吨 -1570 10

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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【豆粕】当前近月受到现货逻辑主导表现较为坚挺，而远月由于大豆到港有望补充库存而表现偏弱。3月油厂由于原料供应偏紧而

停机较多的现实仍未证伪，但目前看南北市场情绪差异较大。北方原料与产成品库存偏低而挺价，对应下游饲料厂接受程度较低，

补库情绪一般；南方库存偏宽松，下游在价格合适之时按需补库。当前关键在于北方现实逻辑的延续与扩散性，预计在逐渐计价当

前现状后将维持高位震荡为主，后续关注是否有边际变化。

【菜粕】由于中加菜系贸易关系走向即将在20号确定，故近期菜粕明显较豆粕偏强。叠加其自身基本面来看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。重点关注中加贸易关系走向为主。

油料期货价格

豆菜粕价差

收盘价 今日涨跌 涨跌幅

豆粕01 3055 8 0.26%

豆粕05 2945 16 0.55%

豆粕09 3023 8 0.27%

菜粕01 2426 13 0.54%

菜粕05 2621 6 0.23%

菜粕09 2662 8 0.3%

CBOT黄大豆 1061.75 0 0%

离岸人民币 7.2427 -0.0446 -0.61%

价差 价格 今日涨跌 价差 价格 今日涨跌

M01-05 110 -8 RM01-05 -195 7

M05-09 -78 8 RM05-09 -41 -2

M09-01 -32 0 RM09-01 236 -5

豆粕日照现货 3750 130 豆粕日照基差 805 114

菜粕福建现货 2640 0 菜粕福建基差 25 -23

豆菜粕现货价差 1110 130 豆菜粕期货价差 324 10



豆菜粕现货价差.
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豆粕-美豆内外盘收盘价
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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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国际大豆对盘压榨利润

source：wind
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中国从海外进口菜籽对盘压榨利润，
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