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油脂价格区间预测

油脂套保策略表

【核心矛盾 】

原油因美国制裁俄罗斯反弹，油脂市场宏观情绪好转。

马棕出口速度放慢，且最新高频数据显示10月马棕增产超10%，去库步伐有放缓预期；印尼方面B50计划不

确定性增强，且因前期扩种，今年印尼棕榈油整体呈增产趋势；印度排灯节已过，全球棕榈油需求走弱，产

地利空消息较为聚集。

美国能源政策缺乏明确指引，等待11月最终EPA方案指引，不过目前来看即使政策不及预期下方空间也有

限；中美关系目前向好，油脂油料供应缺口进一步被稀释，油脂市场整体承压。

国内油脂库存高位，下游较为平淡，近期弱势运行为主，策略上短期以震荡偏弱对待，等待进一步消息指

引。价差方面，豆棕价差或逐渐回归。

【利多解读】

1、马来西亚独立检验机构Amspec表示，马来西亚10月1-31日的棕榈油出口量为1501945吨，上月同期为

1439845吨，环比增加4.31%。

【利空解读】

1、印尼棕榈油协会（GAPKI）表示，受有利天气和强劲价格支撑，印尼棕榈油产量可能同比增长10%，达到

约5600万吨到5700万吨，高于此前预测的5363万吨。南马来西亚棕榈油公会（SPPOMMA）称，10月1—25

日南马来西亚棕榈油产量环比增长2.78%。

2、中美双方领导人会面后，目前贸易进展有较好预期，中国将开始购买美国大豆。

棕榈油期现日度价格

价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

豆油：8000-8700 11.5% 2.4%

菜油：9300-10300 10.4% 0.1%

棕榈油：8600-9600 20.2% 24.1%

source：南华研究

行为导向 情景分析 现货
敞口 策略推荐 套保

工具
买卖
方向

套保比例
（%）

建议入场区
间

贸易商库存
管理 油脂库存偏高，担心油脂价格下跌 多 为了防止存货叠加损失，可以根据在企业库存情况，做空豆油期货来锁定利

润，弥补企业的生产成本
Y260

1 卖出 25% 8600-870
0

精炼厂采购
管理

采购常备库存偏低，希望根据订单情况
进行采购 空 为了防止油脂价格上涨而抬升采购成本，可以在目前阶段买入豆油期货，在

盘面采购来提前锁定采购成本
Y260

1 买入 50% 8000-810
0

油厂库存管
理 担心进口大豆过多，豆油销售价过低 多 为了防止进口库存叠加损失，可以根据企业自身情况，做空豆油期货来锁定

利润，弥补企业的生产成本
Y260

1 卖出 50% 8500-860
0

source：南华研究
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棕榈油期现日度价格

棕榈油01 元/吨 8764 -0.72%

棕榈油05 元/吨 8814 -0.68%

棕榈油09 元/吨 8612 -0.49%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4227 -0.77%

广州24度棕榈油 元/吨 8620 -70

广州24度基差 元/吨 -138 14

POGO 美元/吨 435.663 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 15.41 11.1

单位 最新价 涨跌幅（价差）

棕榈油01 元/吨 8764 -0.72%

棕榈油05 元/吨 8814 -0.68%

棕榈油09 元/吨 8612 -0.49%

BMD棕榈油主力 林吉特/吨 4227 -0.77%

广州24度棕榈油 元/吨 8620 -70

广州24度基差 元/吨 -138 14

POGO 美元/吨 435.663 -1.168

国际毛豆-毛棕 美元/吨 15.41 11.1

棕榈油主力合约基差季节性（华南）

source：wind,南华研究
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国际豆棕价差（阿根廷豆油-马棕油）

source：路透,南华研究
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POGO（印尼棕榈油毛油和新加坡柴油）价差季节性

source：彭博,路透,南华研究
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单位 最新价 涨跌幅（价差）

豆油 01 元/吨 8128 0.9%

豆油 05 元/吨 7958 0.5%

豆油 09 元/吨 7866 0.41%

CBOT豆油主力 美分/磅 49.58 -1.06%

山东一豆现货 元/吨 8300 0

山东一豆基差 元/吨 132 14

BOHO（周度） 美元/桶 45.557 -9.219

国内一豆-24度 元/吨 -240 50

豆油主力合约基差季节性（山东）

source：wind,南华研究
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国内豆油-24度棕榈油价差

source：wind,南华研究
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BOHO价差：周度平均

source：路透,彭博,同花顺,南华研究
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单位 最新价 涨跌幅（价差）

菜油 01 元/吨 9529 4

菜油 05 元/吨 9210 34

菜油 09 元/吨 9202 44

ICE加菜籽近月 加元吨 648.4 -0.1

华东菜油现货 元/吨 9750 -50

华东菜油基差 元/吨 271 -4

布伦特原油主力 美元/桶 64.03 0

国内一豆-菜油 元/吨 1450 -50

菜油主力合约基差季节性（华东）

source：wind,南华研究

元/吨
2021 2022 2023 2024 2025

04/01 07/01 10/01

0

1000

2000

华南菜豆现货价差

source：wind,路透,南华研究
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加拿大ICE菜籽期货近月

source：彭博,南华研究
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棕榈油期货月差（01-05）季节性

source：同花顺,南华研究
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棕榈油期货月差（05-09）季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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棕榈油期货月差（09-01）季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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豆油期货月差（01-05）季节性

source：同花顺,南华研究
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豆油期货月差（05-09）季节性

source：同花顺,南华研究
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豆油期货月差（09-01）季节性

source：同花顺,南华研究
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2021 2022 2023 2024 2025

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

2

3

菜油期货月差（01-05）季节性

source：wind,南华研究
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菜油期货月差（05-09）季节性

source：wind,南华研究
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菜油期货月差（09-01）季节性

source：wind,南华研究
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