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油脂核心观点

国内豆棕油震荡反弹，价格近期反复波动为主。美国农业部对全球棕榈油方面的调整是产量持平，主要是调增了工业需求，调降了食用需求，期末库存没有大幅调整。棕榈油进口方面中国
和印度进口量下调，出口方面印尼出口量下调，需求方面主要是印尼本国工业需求上调，中国和印度的食用需求调降，印度方面主要是调降了棕榈油的进口量，调增了豆油和葵油的进口
量。中国方面主要是通过增加大豆压榨来增加豆油应，对棕榈油进口减量进行替代。马来西亚棕榈油3月份的供需报告比市场预期的利空，中期面临季节性增产的周期，国际市场上棕榈油
价格偏高不利于需求，预计中期要给予时间观察棕榈油的产量和需求的波动情况，预计价格仍有震荡反复的机会。豆油方面后续要注意大豆大量到港对基差的压力。总体对豆棕油维持区间
震荡的思路，对于豆棕油单边中期仍可择机寻找逢低买入的机会。

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 -784 -28 Y-P 01 元/吨 -526 32

P 5-9 元/吨 650 26 Y-P 05 元/吨 -1118 66

P 9-1 元/吨 134 2 Y-P 09 元/吨 -590 78

Y 1-5 元/吨 -192 0 Y/M 01 / 2.5926 0%

Y 5-9 元/吨 122 0 Y/M 05 / 2.7765 0%

Y 9-1 元/吨 70 0 Y/M 09 / 2.6387 0%

OI 1-5 元/吨 -19 0 OI/RM 01 / 3.7619 0%

OI 5-9 元/吨 -104 0 OI/RM 05 / 3.3837 0%

OI 9-1 元/吨 123 0 OI/RM 09 / 3.2951 0%



棕榈油期现日度价格
单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 8322 0.46%

棕榈油05 元/吨 9106 0.73%

棕榈油09 元/吨 8456 0.48%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4546 0.15%

广州24度棕榈油 元/吨 9680 0

广州24度基差 元/吨 574 -66

POGO 美元/吨 559.245 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 -198.79 -18.23

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
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油料核心观点

豆粕调整之后，止跌反弹。从美国农业调整情况看，在关税问题仍有反复及不确定性下，没有进行大幅的调整。调整的主要思路是中国更多的去压榨大豆，来提高更多的豆油和豆粕来应对
其他油粕的减量。中国菜籽压榨量进行了下调，菜粕和菜油的产量和国内需求均下调。葵油进口和国内消费均小幅下调。葵粕进口和国内消费没有做调整。菜籽压榨方面加拿大压榨量下
调，阿联酋压榨量小幅增加，来增加菜油和菜粕的供给以及出口。豆粕中期会面临巴西大豆到港的压力，后续大豆供应宽松。后期大豆到港量会快速增加，由于从巴西大豆发货到中国存在
时间差，巴西收获季庞大的供应带来的压力一般会体现在4月下旬到7月下旬，预计后期豆粕会呈现累库的特点，所以豆粕的供应缓解需要时间去解决，后续等巴西大豆大量到港之后，要
防范豆粕基差和现货的下跌风险,盘面我们倾向在现货和高基差和未来预期到港量庞大的背景下，容易表现为震荡整理态势。 
   菜系期货在受关税政策影响大涨后，进入震荡走势。郑商所连出交易限制公告，意在降低近期交易风险。随着豆菜粕价差逐渐缩小，豆粕替代可以满足一部分菜粕需求。但在实际使用
中，菜粕也有一定的需求刚性，水产养殖中部分菜粕无法替代。短期内受关税情绪影响，菜粕期货偏强运行。但菜油整体上受此影响较小，行情会逐步回归基本面，以震荡为主。

油料期货价格

单位 最新价 涨跌幅（价差）

豆油 01 元/吨 7796 0%

豆油 05 元/吨 7988 0%

豆油 09 元/吨 7866 0%

CBOT豆油主力 美分/磅 41.28 -0.98%

山东一豆现货 元/吨 8330 60

山东一豆基差 元/吨 342 60

BOHO（周度） 美元/桶 65.578 -4.6532

国内一豆-24度 元/吨 -1260 80

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.

source：wind

美元/桶
2021 2022 2023 2024 2025

01/01 03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

50

100

150

收盘价 今日涨跌 涨跌幅



豆菜粕价差

豆粕01 3007 0 0%

豆粕05 2877 0 0%

豆粕09 2981 0 0%

菜粕01 2419 0 0%

菜粕05 2695 0 0%

菜粕09 2799 0 0%

CBOT黄大豆 1009 0 0%

离岸人民币 7.2458 0.0053 0.07%

价差 价格 今日涨跌 价差 价格 今日涨跌

M01-05 130 0 RM01-05 -276 0

M05-09 -104 0 RM05-09 -104 0

M09-01 -26 0 RM09-01 380 0

豆粕日照现货 3380 20 豆粕日照基差 503 20

菜粕福建现货 2657 17 菜粕福建基差 -38 52

豆菜粕现货价差 723 20 豆菜粕期货价差 182 0

豆菜粕现货价差.

source：wind

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

0

500

1000

1500

2000

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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元/吨
2021 2022 2023 2024

06/01 07/01 08/01 09/01 10/01 11/01 12/01

-500

0

500

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，

source：wind

元/吨
油菜籽：进口：盘面榨利：加拿大（日）
油菜籽：进口：现货榨利：加拿大（日）

22/06 22/12 23/06 23/12 24/06 24/12

-1000

0

1000


