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油脂核心观点
【棕榈油】
国际市场：马来西亚BMD毛棕油期货早盘维持窄幅震荡，午后受MPOB报告显示库存创下近6年新高的利空打压而破位下跌，短线向下寻求4000令吉的支撑作用。
同期船运机构AmSpec公布的出口数据也呈现下降态势，短线关注盘面在双重利空打压下，能否在4000令吉附近有效地止跌企稳。经过震荡并逐步站稳后，随着12
月产量下降等基本面的改善，毛棕油期货有逐步展开止跌反弹走势的机会。整体维持近弱远强的观点为主。

国内市场：大连棕榈油期货市场维持震荡趋弱调整走势，受马棕走势的拖累和打压，连棕油期货向下展开了震荡回落调整走势，短线预期会寻求下方8500元的支撑
作用，关注能否在此获得支撑而逐步止跌企稳。随着马棕在4000令吉附近的止跌企稳，连棕油期货也有逐步止跌并展开反弹的机会。同样维持近弱远强的观点为
主，密切地关注8450-8500元区间的支撑作用以及马棕能否有效地站稳4000令吉为宜。

【豆油】

今日影响因素多空并存，市场传言，因1-11月进口大豆已达1.04亿吨，海关政策收紧，放行延长25天，若传言成真，大豆进厂时间将会推迟。MPOB月报发布，报
告显示11月末马来西亚棕榈油库存为283.5万吨，高于市场预期库存270万吨，报告利空，BMD棕油下跌，拖累国内植物油走势。国内豆油需求清淡，不过1季度大
豆进口量减少的预期支撑期货市场，多空并存。连豆油5月合约目前在8000元附近震荡，1月合约目前在8200元上方运行，短线来看盘面维持窄幅震荡调整的走势。
不过CBOT大豆因南美大豆丰产预期以及美国大豆出口前景不确定，震荡调整之后仍有下跌可能，若CBOT大豆再跌的话，连豆油将受到拖累，5月合约看7900元支
撑，1月合约看8100元支撑。

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 20 16 Y-P 01 元/吨 -458 18

P 5-9 元/吨 156 0 Y-P 05 元/吨 -644 26

P 9-1 元/吨 -176 -16 Y-P 09 元/吨 -572 22

Y 1-5 元/吨 206 8 Y/M 01 / 2.7227 0.24%

Y 5-9 元/吨 84 4 Y/M 05 / 2.8896 -0.06%

Y 9-1 元/吨 -290 -12 Y/M 09 / 2.7412 -0.17%

OI 1-5 元/吨 226 -2 OI/RM 01 / 3.9835 0.41%

OI 5-9 元/吨 22 -2 OI/RM 05 / 3.9564 -0.09%

OI 9-1 元/吨 -248 4 OI/RM 09 / 3.7388 -1.13%

source：同花顺,wind,南华研究

单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 8542 -1.23%

棕榈油05 元/吨 8528 -1.16%

棕榈油09 元/吨 8384 -1.04%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4092 -0.34%

广州24度棕榈油 元/吨 8680 100

广州24度基差 元/吨 -68 -32

POGO 美元/吨 457.311 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 83.48 6.25

source：路透,同花顺,wind,彭博,南华研究

棕榈油基差：对活跃合约.

source：wind
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豆油期现日度价格
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油料核心观点
豆粕：大连豆粕主力合约同样低位运行，受巴西丰产预期及阿根廷关税下调扰动，05合约期价围绕2750元附近波动，若巴西贴水回落，期价可能进一步下探2700元
关口。近月合约则出现明显反弹，主要因市场传言进口大豆入关政策再度收紧，引发对明年一季度供应偏紧的担忧，短线01合约以期现回归逻辑为主。现货方面，
油厂一口价上调10-30元/吨，近月基差持稳，贸易商报价先跌后涨。针对海关传言，多数市场参与者仍保持观望，重点关注周四中储粮进口豆拍卖结果的指引，现
货价格预计在3000-3200元/吨区间运行。

油料期货价格

豆菜粕价差

国际豆棕价差.

source：wind
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国内一豆-24度棕榈价差.

source：wind

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

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

-2000

0

2000

单位 最新价 涨跌幅（价差）

豆油 01 元/吨 8222 1.2%

豆油 05 元/吨 8000 -0.33%

豆油 09 元/吨 7906 -0.59%

CBOT豆油主力 美分/磅 50.99 -0.37%

山东一豆现货 元/吨 8420 0

山东一豆基差 元/吨 436 196

BOHO（周度） 美元/桶 45.152 -8.1396

国内一豆-24度 元/吨 -70 40

source：同花顺,wind,路透,彭博,南华研究

山东豆油现货基差.

source：wind
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POGO价差.

source：wind
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美国生物柴油和柴油价差周度平均.

source：wind
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收盘价 今日涨跌 涨跌幅

豆粕01 3044 36 1.2%

豆粕05 2754 -9 -0.33%

豆粕09 2865 -17 -0.59%

菜粕01 2398 40 1.7%

菜粕05 2329 12 0.52%

菜粕09 2391 4 0.17%

CBOT黄大豆 1087.75 0 0%

离岸人民币 7.0603 -0.012 -0.17%

价差 价格 今日涨跌 价差 价格 今日涨跌

M01-05 245 -7 RM01-05 41 -12



M05-09 -119 -1 RM05-09 -70 -4

M09-01 -126 8 RM09-01 29 16

豆粕日照现货 3050 30 豆粕日照基差 257 15

菜粕福建现货 2580 0 菜粕福建基差 63 25

豆菜粕现货价差 640 0 豆菜粕期货价差 446 10

豆菜粕现货价差.

source：wind
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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）

source：wind

元/吨
2021 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，

source：wind
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