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油脂核心观点

棕榈油供给端产地报价下跌叠加进口倒挂缩小，新增买船预期增强，4月起进口量回升；3月低到港（7.5万吨）的短期支撑弱化，且产地进入增产周期，库存拐点临近。需求端豆棕价差倒
挂持续压制消费，仅靠刚需支撑，替代需求疲软。库存紧张局面或逐步缓解，价格下行空间打开，中期偏空。豆油供给端3月大豆到港偏少，压榨开机率低，但4月巴西大豆集中到港将缓
解原料紧张，豆油供给预期增加。需求端节后消费转淡，豆棕价差回归可能削弱豆油替代优势，需关注巴西升贴水及中美关税政策扰动。短期震荡，中期受南美供应压力及棕榈油拖累，上
方空间有限，偏弱运行。菜油供给端中加关系紧张引发前期集中采购，当前高库存（菜籽+菜油）压制近月价格；压榨维持导致累库持续。需求端菜豆价差劣势抑制消费，去库缓慢。近月
受高库存压制，但远月若中加关系未缓和，供给受限或提供支撑，需紧盯政策动向。

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 -730 42 Y-P 01 元/吨 -354 -64

P 5-9 元/吨 650 -20 Y-P 05 元/吨 -964 -24

P 9-1 元/吨 80 -22 Y-P 09 元/吨 -378 -42

Y 1-5 元/吨 -120 2 Y/M 01 / 2.6437 0.67%

Y 5-9 元/吨 64 -2 Y/M 05 / 2.795 1.83%

Y 9-1 元/吨 56 0 Y/M 09 / 2.6601 0.83%

OI 1-5 元/吨 -52 -28 OI/RM 01 / 3.857 1.11%

OI 5-9 元/吨 -88 24 OI/RM 05 / 3.5493 1.96%

OI 9-1 元/吨 140 4 OI/RM 09 / 3.4214 1.36%



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 8116 0.95%

棕榈油05 元/吨 8846 0.39%

棕榈油09 元/吨 8196 0.66%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4262 0.4%

广州24度棕榈油 元/吨 9550 -80

广州24度基差 元/吨 562 20

POGO 美元/吨 506.706 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 -153.72 22.71

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

近月到港偏少，当前港口与油厂大豆库存回落，但4月起季节性回升（4月850万吨，5月后千万吨级），供应宽松预期强化。美豆加税后远月买船转向巴西，但巴西贴水上涨导致榨利走
弱，或抑制后续采购积极性，需关注成本传导。油厂开机率回升叠加下游备货完成，豆粕库存持续增加，短期现货承压。但远月09合约受关税政策（若美豆关税调整）及南美天气潜在炒
作支撑，表现相对坚挺。二育需求阶段性支撑后，养殖端增量有限，中长期关注存栏变化及饲料配方调整（如豆菜粕价差对替代需求的影响）。关税预期扰动减弱：此前豆菜粕价差已反映
加菜籽关税预期，但政策未落地前难进一步推涨。若关税落地，菜粕成本支撑增强；反之则回归基本面。库存与需求博弈：当前菜粕库存中性偏高压制价格，但随着水产旺季临近，备货需
求启动或带动豆菜粕价差收缩（水产料更倾向菜粕）。

油料期货价格

单位 最新价 涨跌幅（价差）

豆油 01 元/吨 7762 -0.51%

豆油 05 元/吨 7882 -1.67%

豆油 09 元/吨 7818 -0.68%

CBOT豆油主力 美分/磅 42.26 0.31%

山东一豆现货 元/吨 8130 -20

山东一豆基差 元/吨 248 -30

BOHO（周度） 美元/桶 67.6803 -3.8817

国内一豆-24度 元/吨 -1230 -20

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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收盘价 今日涨跌 涨跌幅

豆粕01 2936 -15 -0.51%



豆菜粕价差

豆粕05 2820 -48 -1.67%

豆粕09 2939 -20 -0.68%

菜粕01 2357 -23 -0.97%

菜粕05 2576 -39 -1.49%

菜粕09 2698 -32 -1.17%

CBOT黄大豆 1002.25 0 0%

离岸人民币 7.2659 0.0015 0.02%

价差 价格 今日涨跌 价差 价格 今日涨跌

M01-05 116 33 RM01-05 -219 16

M05-09 -119 -28 RM05-09 -122 -7

M09-01 3 -5 RM09-01 341 -9

豆粕日照现货 3150 -30 豆粕日照基差 330 18

菜粕福建现货 2623 -7 菜粕福建基差 8 -45

豆菜粕现货价差 527 -30 豆菜粕期货价差 244 -9

豆菜粕现货价差.
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豆粕-美豆内外盘收盘价

source：wind

元/吨 美分/蒲式耳MZL.DCE收盘价 @ZS0W.CBT收盘价(右轴)

21/12 22/12 23/12 24/12

2000

3000

4000

1000

1250

1500



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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