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强现实与弱预期下 关注油脂产量恢复进程 
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摘 要  
 

俄乌局势的不确定使得乌克兰的葵籽葵油出口受阻，进一步拖累了国

际油脂市场产量恢复的步伐。若持续至二季度，影响乌克兰春播葵籽等的

种植，会进一步影响新季 2022/23 年度葵油等的供应，新一年度市场将不

得不更多依赖其他油脂供应的恢复。二季度北半球油籽处于播种阶段，油

脂供应的改善将主要依赖于棕榈油产量的恢复。棕榈油方面，目前产地棕

榈油进入季节性增产周期，3 月马棕产量环比改善明显，关注产地棕榈油

产量的恢复与库存重建进度，其将决定油脂价格中枢。在库存有效累积之

前，油脂价格仍将呈现高位震荡格局。美豆方面，随着南美收获的持续，

市场焦点将逐渐转至北美种植情况。创纪录的美豆种植意向面积使得新季

美豆种植面积后续上调空间不大。大豆玉米比价的持续回落不利于大豆种

植面积的进一步扩大，但化肥价格的大幅上涨让玉米种植优势减弱，后续

美豆种植面积仍存较大不确定性。在南美大豆产量大幅减产的背景下，一

旦美豆种植季出现天气问题，美豆价格仍将维持强势。在市场进行天气市

交易前，美豆价格或呈现震荡走势。菜籽方面，受加拿大菜籽大幅减产影

响，2021/22 年度全球菜籽供需偏紧格局进一步强化，需要通过高价来调

节需求，外盘菜籽价格预计偏强，从成本端对国内菜油价格形成强支撑，

关注新季加拿大菜籽播种情况。国内方面，豆油、棕榈油仍维持低库存高

基差格局。棕榈油方面，随着产地棕榈油产量的恢复，产地报价有所松动

可能使得棕榈油进口利润倒挂改善，从而导致棕榈油进口的增加。豆油方

面，二季度随着南美大豆的陆续到港叠加豆类抛储政策的持续，豆油供应

将逐渐改善。二季度，豆棕库存有望得到修复，基差或逐渐回落。随着马

棕产量恢复预期的增强，美豆天气升水风险仍存，美豆价格在新季美豆产

量确定前仍将保持偏强走势，两者供应恢复可能存在时间差，09 合约建

议关注豆棕价差扩大的机会。受加拿大菜籽大幅减产影响，二季度全球菜
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籽供需偏紧格局将逐渐强化，从成本端支撑菜油价格。菜油供应紧张的问

题将愈发凸显出来，随着菜油较相关油脂价差的持续回落，关注菜油消费

的改善程度，若库存得以顺利去化，菜油价格仍将保持偏强走势。 

风险提示：宏观政策收紧超预期、俄乌冲突升级、疫情反复 

 

 

一、本季度行情回顾 

一季度油脂价格整体呈现先扬后抑，价格重心整体上移的走势，波动较大。国际方面，受俄乌冲

突影响，黑海地区植物油贸易受阻，市场不得不转向相关油脂替代来满足需求，提振油脂价格集体上

行。棕榈油方面，一季度产地棕榈油仍处于季节性减产周期，洪涝灾害进一步拖累了棕榈油产量恢复

进程。受疫情影响，国境开放、外籍劳工引入进程不及市场预期，多重利好因素提振棕榈油价格走势。

但高价格和价差对棕榈油需求产生抑制作用，叠加印尼出口政策反复引发棕榈油价格的高位震荡。豆

油方面，受拉尼娜影响南美产区遭遇高温干旱天气，大豆产量受损严重，全球大豆供应从此前的宽松

预期转为偏紧格局，提振美豆价格上行。随着南美大豆收割的持续进行，市场关注焦点逐渐转至新季

美豆种植面积和产量预期上，超出市场预期的美豆种植面积预估使得美豆价格也呈现高位震荡。菜油

方面，主产国加拿大菜籽受高温干旱天气影响，本市场年度加拿大菜籽大幅减产，而黑海地区菜籽和

葵油等贸易受阻，欧盟部分油脂需求不得不转向加拿大菜油，进一步加剧了全球菜籽菜油供应紧张的

格局，国际菜籽和菜油价格上行。国内方面，国内油脂价格整体跟随国际油脂价格延续上涨走势。美

豆价格高企，前期油厂压榨利润不佳使得大豆采购偏慢，部分油厂出现缺豆现象，限制了油厂开机率

和豆油供应。棕榈油则由于进口利润持续倒挂，贸易商没有采购积极性，进口量处于历年同期的低位。

由于供应的紧张，棕榈油和豆油呈现低库存与高基差的格局。菜油市场整体呈现供需双弱的格局，基

本面矛盾并不突出。一方面国际菜籽和菜油价格的高企限制了进口，另一方面高价对菜油消费的抑制

作用明显，菜油库存去化艰难，使得国内菜油与国际菜油市场基本面出现一定程度分化。 
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数据来源：文华财经，海通期货投资咨询部 

 

二、产地棕榈油供需情况 

2.1 马棕进入季节性增产周期，关注产量恢复进程  

MPOB 供需报告公布的马来 3月份棕榈油供需数据显示：3月棕榈油产量环比增加 24.07%至 141.1

万吨，预期(132-134，上月 113.7，去年同期 142.3)；进口环比减少 43.36%至 8.5 万吨，预期(10-

11.7，上月 15，去年同期 13.7)；出口环比增加 15.26%至 126.5 万吨，(预期 117-120，上月 109.8，

去年同期 119)；库存环比减少 3%至 147.3 万吨，(预期 149-156，上月 151.8，去年同期 144.4)。产

量虽然超出市场预期增加，但是出口需求也超市场预期增加，使得本月库存并没有有效累积，仍处于

小幅去化状态，所以单从数据来看报告整体偏利多，但产量端的增幅超预期可能更值得关注。 

产量方面，3 月马棕进入季节性增产周期，产量恢复环比改善，主要的关注点在于增产的幅度。

24.07%的环比产量增幅超过往年季节性均值的 16%。且考虑到这一产量是在外籍劳工问题仍未明显改

善叠加 3月上旬降雨偏多的情况下实现的，可能表明马棕产量确实处于复产周期中。二季度产量端主

要关注两点，一个是天气因素，当前处于弱拉尼娜向中性过渡的时期，过量的降雨天气可能仍会影响

产量的恢复。另一个就是劳工因素，4月马来已经全面开放国境，需要关注外籍劳工引入进程是否会

加快。但受斋月的节日因素影响，劳工返乡过节需求可能会拖累外籍劳工的返岗。 

出口方面，3月出口环比改善，明显高于市场预期。一方面是由于俄乌冲突导致黑海地区植物油

供应中断，斋月前的部分需求转向棕榈油。另一方面，印尼出口政策的反复也使得部分需求转移至了
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马来市场。但我们需要注意的是棕榈油价格的高企对消费的抑制作用逐渐显现，根据船运机构高频数

据显示，4月前 10 日马棕出口环比降幅超 25%。随着斋月前备货需求的完成，棕榈油出口可能将出现

回落。 

本次报告反映了棕榈油强现实与弱预期的基本面情况。虽然产量环比改善，但出口的超预期抵消

了产量的增幅，库存延续小幅下行的状态，强现实得以强化。随着产地进入增产周期，棕榈油供应最

紧张的时候可能已经过去，叠加外籍劳工短缺问题逐步的缓解，棕榈油产量或将逐渐恢复。强现实与

弱预期博弈下，棕榈油仍将保持较高波动率，关注产量恢复情况和库存重建进程。 

图：马来西亚棕榈油月度数据 

 
数据来源：MPOB，海通期货投资咨询部 

 
 

2.2 印尼出口政策反复，关注印棕流入市场的进程  

为应对国内植物油价格高企所带来的通胀压力，1 季度印尼棕榈油出口政策频繁调整。1月中旬，

印尼出台国内市场义务（DMO）政策，印尼棕榈油出口商必须将计划出口量的 20%在国内按照固定价格

销售，然后才能申请出口许可。3 月 10 日印尼将 DMO 政策升级，出口限制比例由此前的 20%上调至

30%。但 DMO 政策导致国内囤货居奇现象严重，1月印尼棕榈油库存增幅明显，来到历年同期的高位。

但国内市场油脂供应依然紧张，价格高企。因抑制通胀压力的效果不及预期，3 月 17 日印尼取消棕

榈油 DMO 政策，转而提高 CPO 出口税。对于每 50 美元/吨的 CPO 价格上涨，将提高 20 美元/吨的出口

levy，直到达到最高上限。出口 levy 上限由此前的 175 美元/吨调高至 375 美元/吨，叠加 300 美元

/吨的出口关税，出口税费最高总额将达到 675 美元/吨的新高。出口税费的大幅提高使得目前印尼棕

榈油出口价格高于马来，部分需求转至马来市场，叠加斋月前需求，使得马来供需整体维持偏紧格局。
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中长期来看，随着产地棕榈油产量的回升，库存将逐渐累积，但是否会流入市场形成有效供应仍将取

决于印尼的出货意愿和国内生柴政策的执行情况。 

图：印尼月度产量                            单位：千吨  图：印尼月度出口量                        单位：千吨 

 

 

 
数据来源：GAPKI、海通期货投资咨询部  数据来源：GAPKI、海通期货投资咨询部 

 

图：印尼月度国内消费                        单位：千吨  图：印尼月末库存                         单位：千吨 

 

 

 
数据来源：GAPKI、海通期货投资咨询部  数据来源：GAPKI、海通期货投资咨询部 

 

三、全球大豆供需情况：南美减产格局确定，市场关注焦点转至北美 

根据 USDA4 月供需报告数据显示，南美大豆产量继续下调。其中巴西产量由 1.27 亿吨下调 200

万吨至 1.25 亿吨，巴拉圭产量下调 110 万吨至 420 万吨。3 月阿根廷产区降雨改善，此次阿根廷产

量未作调整仍维持 4350 万吨不变。目前巴西大豆收获进入尾声，阿根廷收获开始，南美产区产量将

会逐渐明晰，后续天气炒作空间不大。 

美豆方面，美豆出口预估上调。因 5月报告中即将加入对新季 2022/2023 年的预估，所以通常 4

月报告中美豆平衡表可调整项目有限，仅旧作需求部分有变化。USDA4 月供需报告将 2021/2022 年美

豆出口由 20.9 亿蒲上调 0.25 亿蒲至 21.15 亿蒲。压榨维持在 22.15 亿蒲不变。期末库存由 2.85 亿

蒲下调 0.25 亿蒲至 2.6 亿蒲。 

全球方面，受巴西和巴拉圭大豆产量调减影响，2021/2022 年全球大豆产量下调 310 万吨至 3.51

亿吨，进口和压榨需求则随中国数据而下降。USDA4 月供需报告预计 2021/2022 年中国大豆进口需求
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下降 300 万吨至 9100 万吨，国内压榨需求随之下降至 8900 万吨，期末库存保持不变。全球期末库存

受美国和阿根廷库存减少影响下调至 8958 万吨，环比上月小幅下调 38 万吨。总体来说，4月 USDA 供

需报告整体符合市场预期，报告相对利多。随着南美收获的持续进行，南美减产预期已经充分体现在

了盘面价格上，市场关注焦点将转移至美豆种植和需求上。 

受南美减产影响，美豆需求改善，2021/22 年度美豆期末库存仍有进一步下调的空间。根据 USDA

的出口销售报告显示，截至 3 月 31 日的一周，2021/22 年度美豆销售总量（出口+未装船）为 5614 万

吨， 已经完成 4 月供需报告里 5756 万吨出口目标的 97.54%。根据 NOPA 数据，2 月份美国大豆压榨

量为 1.65 亿蒲，处于历年同期高位。截至 2022 年 4 月 8 日的一周，美国大豆压榨利润为 3.84 美元

/蒲，压榨利润处于历年同期高位。从出口销售进度和压榨利润来看，后续美豆需求仍有进一步上调

的可能，2021/22 年度美豆库存有望继续趋紧。 

南美的大幅减产叠加美豆旧作库存的偏紧格局使得市场对美豆新季产量容错率较低。根据美国农

业部公布的新季作物种植意向报告显示，预测 2022/23 年度美国大豆种植面积为 9095.5 万英亩，较

上年度增加 4%，达到历史最高水平，高于 2 月展望论坛预测的 8800 万英亩和市场平均预期的 8870

万英亩。若参照二月展望论坛给出的 51.5 蒲/英亩趋势单产，2022/23 年美豆产量将达到创纪录的 46

亿蒲，美豆供需将得到明显改善。而种植面积再次调整要等到 6月底，美豆播种面积仍存较大不确定

性，一方面大豆玉米比价的持续回落不利于大豆种植面积的进一步扩大，另一方面化肥价格的大幅上

涨让玉米种植优势减弱。未来 2-3 个月美豆供应的主要影响因素来自于产区天气情况。由于南美的减

产，市场对新季美豆产量容错率较低，因此对美豆产区天气情况将愈发敏感，关注后续美豆产区天气

情况，在新季美豆定产前美豆价格仍将保持偏强格局，天气市炒作可期。 

表：全球大豆平衡表 

 
数据来源：USDA，海通期货投资咨询部 

 

时间 期初库存 产量 进口 总供给 压榨量 国内消费 出口 期末库存 贸易量 库存消费比

2021年 103.11 350.72 152.92 606.75 312.91 361.88 155.29 89.58 308.21 24.75%

2020年 96.84 367.76 165.38 629.98 315.00 362.38 164.48 103.11 329.86 28.45%

2019年 115.24 339.97 165.12 620.33 312.31 358.32 165.17 96.84 330.29 27.03%

2018年 100.66 361.04 145.88 607.58 298.53 344.28 148.83 114.48 294.71 33.25%

2017年 94.80 342.09 153.23 590.12 294.61 338.03 153.08 99.02 306.31 29.29%

2016年 80.41 349.31 144.22 573.94 287.28 330.78 147.50 95.65 291.72 28.92%

2015年 77.90 313.77 133.33 525.00 275.15 313.94 132.56 78.50 265.89 25.00%

2014年 61.65 319.60 124.36 505.61 264.07 301.85 126.22 77.53 250.58 25.68%

2013年 55.26 282.61 111.85 449.72 241.27 275.25 112.70 61.77 224.55 22.44%

2012年 54.45 268.77 95.91 419.13 230.19 261.20 100.53 57.40 196.44 21.98%
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图：全球大豆产量及增速                单位：百万吨、%  图：全球大豆期末库存及库存消费比    单位：百万吨、% 

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

图：美豆压榨量                              单位：千蒲  图：美豆压榨利润                       单位：美元/蒲 

 

 

 
数据来源：NOPA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

图：美豆出口销售总量                         单位：吨             图：美豆出口销售进度                        单位：%      

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

四、全球菜籽供需情况：主产国加拿大大幅减产，全球菜籽供需维持紧张格局 

根据 USDA4 月供需报告数据显示，2021/22 年度，全球菜籽产量较上一作物年度大幅减少了 243

万吨，主产国加拿大遭遇严重干旱，单产大幅下降，导致其产量严重受损，产量从上一作物年度的 1948

万吨减少至 1260 万吨，降幅高达 688 万吨。其他产区的小幅增产不足以弥补加拿大产量的大幅减少，

导致全球菜籽产量和库存消费比降至 5年来的最低水平，全球菜籽供需维持紧张格局。在全球油菜籽
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供应本就紧张的情况下，俄乌冲突使得乌克兰菜籽出口受限，加剧了欧盟菜籽和菜油供应的紧张，不

得不将需求转向加拿大。由于新季加拿大菜籽要到 10 月才会上市，进入二季度后，国际菜籽和菜油

供应将愈发紧张，强现实支撑下国际菜籽和菜油价格仍将维持强势。由于菜籽压榨利润良好，加拿大

努力维持压榨量保持在高位，主动减少菜籽出口，相比较而言全球菜籽贸易将更加紧张。全球菜籽价

格中枢易涨难跌，从成本端对国内菜油价格形成强支撑。 

图：全球菜籽产量及增速                单位：百万吨、%         图：全球菜籽期末库存及库消比        单位：百万吨、%     

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 
图：加拿大菜籽收获面积                  单位：千公顷  图：加拿大菜籽产量及增速              单位：千吨、% 

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 
图：加拿大菜籽产需缺口                   单位：千吨  图：加拿大菜籽期末库存及库消比        单位：千吨、% 

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 
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五、国内油脂供需情况 

5.1 棕榈油供需双弱，进口利润倒挂改善 

进口方面，一季度以来棕榈油盘面进口利润仍维持倒挂，贸易商仅维持刚需采购，采购积极性一

般，时有发生洗船现象，一季度棕榈油进口量处于历年同期最低水平。3月后随着产地棕榈油产量的

回升叠加印尼由出口限制政策改为加征出口税费后，产地销售意愿增加，国内进口利润倒挂程度改善。

随着产地棕榈油产量的恢复，报价的下行有利于国内进口利润的修复，届时供应紧张问题将得到缓解。

需求方面，豆棕价差达到历史极低水平，棕榈油仅维持刚需。国内棕榈油供需整体呈现供需双弱的格

局，但由于进口量无法满足刚性需求，一季度库存呈现反季节性下行趋势，滑落至历年同期的最低水

平。低库存高基差格局下，近月棕榈油不具备大幅下跌的空间。二季度棕榈油供需格局的改善将主要

取决于产地棕榈油的产量恢复和库存累积进程。 

图：棕榈油进口利润                         单位：元/吨  图：棕榈油进口量                          单位：万吨 

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：海关总署、海通期货投资咨询部 

 

图：棕榈油周度成交量                          单位：吨  图：棕榈油商业库存                        单位：万吨 

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部 

 

5.2 南美大豆集中到港叠加豆类抛储政策，近期豆油供应紧张格局缓解  

据海关数据显示，2022 年 1-2 月累计进口大豆约 1394.2 万吨，同比 2021 年 1-2 月增加约 53.5 

万吨，增幅 4%。一季度受前期压榨利润表现不佳影响，油厂采购偏慢导致了大豆供应的紧张，3月部

分油厂出现缺豆停机情况，豆油供应整体维持偏紧格局，库存维持在历年同期低位。3月以后，随着
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南美大豆的陆续上市，大豆到港量的增加叠加大豆豆油抛储的持续，近月豆油供应紧张格局缓解。根

据我的农产品数据显示，4月进口大豆到港量预计为 770 万吨，5月进口大豆到港量预计为 860 万吨，

6月进口大豆到港量预计为 805 万吨。而三月以来，华东地区疫情较严重，打压油脂消费，豆油基差

回落，二季度豆油库存或逐渐回升，关注疫情情况。如果疫情改善，豆油消费的好转或拖累豆油库存

的累积进程。但由于美豆价格的高企，压榨利润表现不佳，三季度采购仍然偏慢。南美的减产使得对

新季美豆容错率较低，在新季美豆产量逐渐清晰前，美豆价格仍将保持偏强格局，三季度豆油供应仍

存偏紧预期。 

图：大豆进口量                              单位：万吨  图：主要油厂周度压榨量                    单位：万吨 

 

 

 

数据来源：海关总署、我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部 

 

图：油厂豆油库存                            单位：万吨  图：豆油基差                             单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

5.3 菜油弱现实与强预期背景下，关注高溢价回落后对菜油消费的提振作用 

相较于国际菜籽和菜油价格的强势，一季度以来国内菜油价格略显疲软。由于国际菜籽菜油价格

的高企，除了菜籽压榨利润曾短期回正外，菜籽榨利和菜油进口利润均长期表现不佳，限制了菜籽和

菜油的进口量，油厂压榨量保持在低位，但国内菜油抛储有效调节了国内菜油市场的供应。而消费端，

菜油相较其他油脂的高溢价使得菜油不具备性价比，菜油需求疲软，相对于豆油、棕榈油成交量，菜

油成交量明显萎缩，体现了高价格和高价差对消费的抑制和替代作用，消费的疲软使得一季度菜油库

存去库进程缓慢，抑制国内菜油涨幅。进入二季度后，由于国际菜籽和菜油供应进一步趋紧，国内菜

籽和菜油进口量或进一步下降，供应紧张的问题将愈发凸显出来，菜油市场供应紧张格局的改善需等
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到新季加拿大菜籽上市之后。而随着一季度以来菜油相较其他油脂价差的持续回落，菜油消费或将边

际改善，库存的去化将支撑菜油价格维持偏强走势，关注菜油消费情况。 

图：菜籽进口利润                           单位：元/吨  图：菜籽进口量                            单位：万吨 

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：海关总署、海通期货投资咨询部 

 

图：菜油进口利润                           单位：元/吨  图：菜油进口量                            单位：万吨 

 

 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：海关总署、海通期货投资咨询部 

 
图：华东地区菜油库存                        单位：万吨  图：菜油基差                             单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

六、后市展望 

俄乌局势的不确定使得乌克兰的葵籽葵油出口受阻，进一步拖累了国际油脂市场产量恢复的步伐。

若持续至二季度，影响乌克兰春播葵籽等的种植，会进一步影响新季 2022/23 年度葵油等的供应，新

一年度市场将不得不更多依赖其他油脂供应的恢复。二季度北半球油籽处于播种阶段，油脂供应的改
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善将主要依赖于棕榈油产量的恢复。棕榈油方面，目前产地棕榈油进入季节性增产周期，3月马棕产

量环比改善明显，关注产地棕榈油产量的恢复与库存重建进度，其将决定油脂价格中枢。在库存有效

累积之前，油脂价格仍将呈现高位震荡格局。美豆方面，随着南美收获的持续，市场焦点将逐渐转至

北美种植情况。创纪录的美豆种植意向面积使得新季美豆种植面积后续上调空间不大。大豆玉米比价

的持续回落不利于大豆种植面积的进一步扩大，但化肥价格的大幅上涨让玉米种植优势减弱，后续美

豆种植面积仍存较大不确定性。在南美大豆产量大幅减产的背景下，一旦美豆种植季出现天气问题，

美豆价格仍将维持强势。在市场进行天气市交易前，美豆价格或呈现震荡走势。菜籽方面，受加拿大

菜籽大幅减产影响，2021/22 年度全球菜籽供需偏紧格局进一步强化，需要通过高价来调节需求，外

盘菜籽价格预计偏强，从成本端对国内菜油价格形成强支撑，关注新季加拿大菜籽播种情况。国内方

面，豆油、棕榈油仍维持低库存高基差格局。棕榈油方面，随着产地棕榈油产量的恢复，产地报价有

所松动可能使得棕榈油进口利润倒挂改善，从而导致棕榈油进口的增加。豆油方面，二季度随着南美

大豆的陆续到港叠加豆类抛储政策的持续，豆油供应将逐渐改善。二季度，豆棕库存有望得到修复，

基差或逐渐回落。随着马棕产量恢复预期的增强，美豆天气升水风险仍存，美豆价格在新季美豆产量

确定前仍将保持偏强走势，两者供应恢复可能存在时间差，09 合约建议关注豆棕价差扩大的机会。受

加拿大菜籽大幅减产影响，二季度全球菜籽供需偏紧格局将逐渐强化，从成本端支撑菜油价格。菜油

供应紧张的问题将愈发凸显出来，随着菜油较相关油脂价差的持续回落，关注菜油消费的改善程度，

若库存得以顺利去化，菜油价格仍将保持偏强走势。 

图：月间价差：豆油：5-9                    单位：元/吨  图：月间价差：豆油：9-1                 单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 
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图：月间价差：棕榈油：5-9                 单位：元/吨  图：月间价差：棕榈油：9-1                 单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

图：月间价差：菜油：5-9                   单位：元/吨  图：月间价差：菜油：9-1                   

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

图：品种间价差：豆粽差：9 月合约           单位：元/吨                      图：品种间价差：菜棕差：9 月合约         单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部                                    数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 
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