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油脂核心观点
棕榈油：国内进口利润持续疲弱抑制买船，供给当前维持疲弱状态，港口库存同样维持低位。大幅倒挂的豆棕价差持续挤压消费，月均需求维持刚需，即使天

气转暖，调和油需求依旧因价差无法回归。但后续随着预期产区增产，供给增加下价格下跌预期提供远月增量供给。

豆油：供应端，随着进入4月前期买船当前逐步到港，压力渐近，油厂压榨预期跟随上升。但消费端由于无增量消费消耗供给，因此预期库存或进入累库周

期。后续在棕榈油和豆油供给双增的预期下，豆棕价差可能存在远月修复来争夺消费市场份额。

菜油：远月主要依靠进口菜籽到港减少及政策溢价支撑远月价格表现。而供应端当前随着前期采购菜籽当前已经完成到港，沿海菜籽库存逐步减少，菜油当前

供给处在阶段性高峰期，后续随着新增供给的明显有限，预期边际去化速度将会加快。消费端由于菜油的政策溢价，导致菜豆价差始终表现在不利菜油消费的

区间内抑制消费，菜油的消费同样维持在刚需消费水平。高库存压制近月，但政策不确定性支撑远月。

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 -410 110 Y-P 01 元/吨 -388 -86

P 5-9 元/吨 352 -86 Y-P 05 元/吨 -680 36

P 9-1 元/吨 58 -24 Y-P 09 元/吨 -380 -58

Y 1-5 元/吨 -118 -12 Y/M 01 / 2.5374 0.57%

Y 5-9 元/吨 52 8 Y/M 05 / 2.6441 0.62%

Y 9-1 元/吨 66 4 Y/M 09 / 2.5715 0.58%

OI 1-5 元/吨 -97 -24 OI/RM 01 / 3.8084 -0.51%

OI 5-9 元/吨 -37 8 OI/RM 05 / 3.6388 -0.69%

OI 9-1 元/吨 134 16 OI/RM 09 / 3.5073 -0.67%

单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 8160 1.39%

棕榈油05 元/吨 8570 0.02%

棕榈油09 元/吨 8218 1.08%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4036 1.77%

广州24度棕榈油 元/吨 8890 -10

广州24度基差 元/吨 770 -52

POGO 美元/吨 436.217 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 -40.64 -16.31

棕榈油基差：对活跃合约.
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豆油期现日度价格
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油料核心观点
对于进口大豆，买船方面看，巴西贴水报价近期有所回落，榨利短期企稳；近月采购基本完毕，远月缺口仍以巴西大豆为主；四季度大豆在政策不明背景下未

出现采购迹象。到港方面看，4月大豆到港850万吨左右，但由于港口清关延迟问题可能会影响最终油厂压榨量，5月目前1150万吨，6月1050万吨。

对于国内豆粕，港口与油厂大豆库存继续回升，但尤其北方地区，由于港口清关延迟问题使得油厂无法顺利开机，进而导致油厂豆粕库存不断下跌至近年新

低；从需求端来看，由于缺乏议价能力，当前市场处于有价无市状态。下游由于前期普遍放空库存，随用随买策略使得饲料厂物理库存同样来到年度新低，但

由于油厂压车停开较多，下游提货受限。当前来看，在五一节前可能将保持当前现货偏紧节奏，区域间价差扩大后以调货采购为主。

菜粕端来看，现货端供应压力仍存，由于刚刚进入水产备货季节，且天气气温逐渐回暖后，预计菜粕库存将开始去库。对于盘面菜粕来看，关注中加、中澳关

系为主。

油料期货价格

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 7772 -0.23%

豆油 05 元/吨 7890 -0.13%

豆油 09 元/吨 7838 -0.2%

CBOT豆油主力 美分/磅 48 -0.56%

山东一豆现货 元/吨 8020 0

山东一豆基差 元/吨 182 -30

BOHO（周度） 美元/桶 61.557 -7.662

国内一豆-24度 元/吨 -740 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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收盘价 今日涨跌 涨跌幅

豆粕01 3063 -7 -0.23%

豆粕05 2984 -4 -0.13%

豆粕09 3048 -6 -0.2%

菜粕01 2432 11 0.45%

菜粕05 2572 23 0.9%



豆菜粕价差

菜粕09 2679 21 0.79%

CBOT黄大豆 1046.25 0 0%

离岸人民币 7.3086 0.017 0.23%

价差 价格 今日涨跌 价差 价格 今日涨跌

M01-05 79 -3 RM01-05 -140 -12

M05-09 -64 2 RM05-09 -107 2

M09-01 -15 1 RM09-01 247 10

豆粕日照现货 3800 200 豆粕日照基差 752 206

菜粕福建现货 2514 -13 菜粕福建基差 -144 -40

豆菜粕现货价差 1286 200 豆菜粕期货价差 369 -27

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）

source：wind

元/吨
2022 2023 2024 2025

11/01 12/01 01/01 02/01 03/01 04/01

-200

-100

0

100

200

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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