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内容提要    

上半年，通胀情绪以及全球主要油料作物供应偏紧预期，推升全球油脂价格。6 月份

以来，全球农产品的上涨情绪开始降温。而且，高价驱动全球增加油料作物的种植面积，

如果没有异常天气情况，今年油料作物的供应增加，将在收获季节给予油脂价格压力。 

分品种来看，美豆低库存和美国新能源政策预期预计将对下半年的大豆和豆油价格

构成支撑，即使美豆大丰收，CBOT 大豆和豆油在明年巴西大豆丰收前的运行中枢也会比

去年抬高；国内收储结束后，下半年豆油的表观消费量将明显下降。棕榈油价格仍由产地

供需情况主导，从马来西亚的情况来看，产地 9 月底之前，库存持续上升，产地报价将回

落，但是产地绝对库存不高将限制跌幅。菜油、葵油等主要看下半年加拿大、东欧和澳洲

的产量情况，从国内角度来说进口量预计会增加。 

下半年，国内油脂总体供应预计将趋于宽松，价格主要受上游供应影响。预计下半年

油脂价格较上半年会有所回落，但是底部比 2020 年下半年高。 

操作建议  

建议棕榈油 7500 以上，豆油 8500 以上布局空单；棕榈油 5500-6000，豆油 6500-7000

左右布局多单。 

风险提示 

全球疫情的反复，全球央行收紧流动性，异常气候对油料作物产量的影响。 
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一、 核心逻辑 

2021年前 5个月，以CBOT豆油和马盘棕榈油为代表的国际食用油价格持续创新高，

主要受到通胀预期升温以及主要油料作物供应偏紧影响。进入 6 月份以后，油脂高位宽

幅震荡后回落，棕榈油进入技术性熊市，对于通胀前景的不确定性以及全球主要油脂供

增需减的预期是导致油脂高位大幅回落的主要原因。 

 

1、全球主要农产品上涨放缓 

二季度，以 CBOT 玉米和 CBOT 大豆为代表的国际主要农产品的上涨放缓，一方面，

是短期内的供应担忧情绪消退，表现为期货价格的近弱远强；另一方面，全球主要经济

体的通胀数据连续两个月飙升后，市场的通胀预期反而有所降温，表现为美债 10年期收

益率下降。 

 图 1：CRB 农产品指数 

 

 

 资料来源：彭博，优财研究院 

 

2、全球油料作物扩产，全球油脂供需有待确定 

美国农业部在 6 月份的报告中，预期 2021/22 年度全球主要油料作物的种植面积增

加，因高价推升全球各地的种植意愿，其中，棕榈油，大豆、菜籽、葵花籽的种植面积

将创纪录。所有油料作物的种植面积都较 5年均值有所增长，大豆的增幅超过 6%，同比

来看，除了花生以外，其他油料作物的种植面积也是增长的。不过，由于 6-8 月份是主

要油料作物的关键生长期，这段时间的天气状况还存在很大不确定性，所以全球油料作
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物今年的产量情况目前还不明朗。美国农业部预估 2021/22 年度全球油脂产量同比增长

4.09%，之前 3年的平均增速为 1.55%。 

 图 2：2021/22 年度全球主要油料作物种植面积变化 

 

 

 资料来源：USDA，优财研究院 

同样的，需求端也存在分歧，市场对于全球新冠疫情控制后的油脂需求增长有所期

望，美国农业部在 6 月报告中预期 2021/22 年度全球食用植物油需求将比 2020/21 年度

增长 2.8%，之前 3 年的平均增速为 2.48%。另外，参考过去 10多年的历史数据来看，全

球油脂的增长主要在中国、印度和印尼，从增长率来看，和中国的消费增长几乎完全同

步。考虑到中国 2020/21 年度的消费增长很大程度上得益于国家收储豆油和饲料用油的

增长，2021/22 年度这两块都是减量的，所以 2021/22 年度中国的油脂消费很难出现正

增长，这样也会影响到全球油脂需求的增长。 

 图 3：全球主要消费国油脂消费量（千吨） 

 

 

 资料来源：USDA，优财研究院 
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3、豆油：成本高企，外强内弱预期，四季度情况不明 

下半年，豆油的关注点主要是美豆的产量、美国新能源政策、以及国内豆油的累库

进度，预计外强内弱格局将延续。 

 

4、5 月份全球油脂价格的上涨，很大程度上是受到 CBOT 豆油上涨带动，而 CBOT 豆

油的上涨则主要是受可再生能源政策预期推动，以及美豆旧作库存紧张影响。根据美国

环保署（EPA）的可再生能源标准（RFS）规划，炼厂、进口贸易商以及其他涉及到运输

燃料交易的相关厂商都必须使用规定数量的可再生燃料（RVO,义务拆混量），为此 EPA

设计了再生能源认证编码（RIN，Renewable Identification Number），来实现 RFS 规划。

RINs 是由可再生燃料生产商把自身的可再生燃料产量报到 EPA 的系统中，从而从 EPA 系

统中获得的认证编码，该编码可以独立交易，未完成配额（RVO）的责任方可以通过购买

RINs 来达成。在拜登的新能源法案的推动下，市场预期美国将会大量增加以豆油为原料

的可再生能源的生产，和豆油有关的 RINs——D4价格飙涨，带动美国豆油现货大涨，进

而推动 CBOT 豆油价格上涨。根据美国农业部预估，2020/21 年度美国豆油的生物柴油需

求将增加 38 万吨，2021/22 年度美国豆油的生物柴油需求将再增加 114 万吨，这将导致

美国豆油库存从 82万吨降至 68.2 万吨，库存消费比从 7.6%降至 5.9%。目前美国农业部

对于豆油生物柴油需求量的上调，主要是基于预期中小炼厂的 RVO 豁免量将减少，不过

近期市场传出拜登政府可能放宽豁免，这令 CBOT 豆油从高位回落，据了解，EPA 将于 7

月份提出可再生能源规则的法定提案，并于 12 月份出最终决议。 

 图 4：美国豆油供需平衡表 

 

 

 资料来源：USDA，优财研究院 

纯从商业盈利角度考虑，目前豆油和柴油的价差在 860 美元/吨，也就是说用豆油生

产生物柴油至少亏损 860 美元/吨。算上补贴 329 美元/吨，和销售 RINs 获得的补偿 589
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美元/吨，勉强有利润。所以，用豆油生产生物柴油很大程度上取决于豆油价格、柴油价

格和 RINs 的价格。今年以来，这三者价格都受到通胀预期的影响。 

另外，CBOT 豆油价格的上涨还和美豆库存紧张有关，今年以来，CBOT 大豆和 CBOT

豆油共振上涨。由于 2019 年美国大豆减产近 2000 万吨，这导致 2020/21 年度美国大豆

的期初库存并不宽裕，而 2020 年中国大量购买美国大豆，且美国国内压榨利润丰厚推动

国内压榨量激增，这造成美豆 2020/21 年度的库存降至 1.35 亿蒲，为历史第二低。根据

美国农业部目前给出的 2021/22 年度美国大豆种植面积 8760 万英亩的预估，一旦单产低

于 48蒲/英亩，美国大豆将面临库存耗尽的风险，这推动 CBOT 大豆在 5月份无限接近历

史高位。现在市场普遍预期美豆的种植面积将超过 8900 万英亩，但是实际种植面积还需

要等待 6月底的种植面积展望报告，如果种植面积超过 9000 万英亩，则会对价格构成利

空。另外，从现在开始到 8 月底，中西部主产区的天气仍将是市场关注的焦点，考虑到

今年播种较早，预计 7 月份的天气将尤为重要，中西部主产区一旦出现持续两周以上的

干旱高温天气，将引发市场进一步的担忧情绪，反之，今年丰收的概率将较高。最后，

是美豆的需求情况——国内压榨和出口，美豆的压榨主要取决于压榨利润和产成品的需

求，压榨利润从 4 月底的 2 美元/蒲式耳回落到现在的 1.43 美元/蒲式耳，根据 NOPA 的

月度压榨数据也可以发现，今年 2-5 月份的压榨量明显低于去年同期，所以 2020/21 年

度和 2021/22 年度的美国国内大豆压榨量都有下调的可能。 

 图 5：NOPA 月度大豆压榨量（万吨） 

 

 

 资料来源：NOPA，优财研究院 
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截至 6月 3日，美豆出口销售已经完成 99.2%，出口装船已经完成 93.1%，由于巴西

大豆今年供应充足且价格便宜，后续新增出口预计非常有限，所以预计 2020/21 年度美

豆出口量符合美国农业部 5205 万吨的预估。2021/22 年度美豆出口仍然主要看中国的采

购量。根据中美第一阶段贸易协议，2021 日历年，中国需要购买 195 亿美元的美国农产

品，比 2020 日历年多 70 亿美元，同比增 56%，根据海关总署的数据，2020 年中国进口

美国大豆 2361.3 万吨，假设单价一致（实际上 2021 年单价比 2020 年增长 28%以上），

2021 年中国需要进口美国大豆 3707.2 万吨（同比增 56%），1-4 月中国已经进口美国大

豆 2128.7 万吨，5-12 月只需要进口 1578.5 万吨，按照同比例推算，2021/22 年度中国

进口美国大豆 3237.9 万吨，比 2020/21 年度的 3571 万吨要少。当然，美豆最终的出口

量还有待观察，主要看中国的采购量，另外还要看今年四季度的南美大豆的剩余量以及

南美新年度的大豆增量及价格，目前市场预估下一年度巴西大豆产量将达到 1.41-1.44

亿吨，比今年多 400-700 万吨，而且明年巴西大豆的报价仅在 540-550 美元/吨左右，也

比美国大豆要便宜的多。综合来看，美国农业部目前给出的2021/22年度20.75亿蒲（5644

万吨）的出口预估还是比较合理的。 

 图 6：美国大豆累计出口销售（万吨） 

 

 

 资料来源：USDA，优财研究院 

综合以上的分析，我们给出如下的美豆平衡表推演。总得来看，除非美豆单产创纪

录，否则 2021/22 年度的美豆库存还是相对偏低，在明年巴西大豆丰产确定之前，预计
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CBOT 大豆的底部还是会在 1000 美分以上。 

 图 7：美国大豆供需平衡表 

 

 

 资料来源：USDA，优财研究院 

根据海关总署的数据显示，1-5 月份我国共进口大豆 3823 万吨，创历史新高，去年

同期进口量为 3451 万吨。根据我的农产品网的数据显示，截至 6月 11 日，港口大豆库

存 737.4 万吨，去年同期为 564.5 万吨。结合目前的大豆采购进度来看，国内三季度的

大豆供应充足，不过由于远期压榨利润不佳，四季度的买船目前还偏少。 

 图 8：大豆月度进口量（万吨） 

 

 

 资料来源：海关总署，优财研究院 

根据我的农产品网的样本数据显示，2021 年截至 6 月 11 日当周，国内豆油的提货

量为 708.9 万吨，去年同期为 723 万吨，从周度数据来看，4 月份以后的提货量明显较



                                                            

 

 8 / 19 

去年同期减少，4月到 6月的周度豆油提货量均值为 32 万吨/周，低于去年同期的 35万

吨/周，结合了解的情况来看，豆油收储结束以及豆油高价开始影响到国内豆油的表观消

费量。据此推算，7、8 月份，国内豆油库存仍将处于上升期，预计到 8月底国内豆油库

存回升到 100-110 万吨，9-12 月的库存情况还要看大豆进口量和豆油价格而定。由于 7

月份以后豆油收储结束，预计平均每个月会减少豆油需求约 16.6 万吨；而且今年动物油

脂供应量增加和豆油价格高企，这令饲料中的豆油需求量下降，预计下半年这块的需求

降幅在 30-50 万吨左右；不过，由于下半年菜油的供应量很可能会减少，加上豆菜油价

差缩小，这会推动豆油的替代需求增加，预估大约在 50万吨左右。综合来看，初步预估

下半年豆油的表观消费量下降 80-100 万吨左右。 

 图 9：国内豆油周度提货量（万吨） 

 

 

 资料来源：我的农产品网，优财研究院 

豆油小结：美豆库存紧张以及美豆油的生物柴油预期将继续支撑下半年国际豆油价

格，下半年国内豆油供应基本充足，价格走势一方面会跟随美豆和美豆油走势，另一方

面在节奏上将受国内豆油库存的变化的影响，预计豆油外强内弱。 

 

4、棕榈油：库存上升产地报价趋弱，国内进口倒挂基差偏强，进口量有望增加 

下半年，棕榈油价格走势仍需关注产地的产需情况，产需情况决定产地报价和进口

成本，进口成本决定国内棕榈油价格。 

2021 年 1-5 月马来西亚棕榈油产量为 675.78 万吨，是去年同期产量 716.56 万吨的

94.3%，是 2018-2020 年 1-5 月份平均产量 767.58 万吨的 88%。今年以来马来西亚棕榈
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油的产量下降主要归咎于劳工短缺，这个情况是从 2020 年 10 月份开始加剧的，2020 年

10-12 月马来西亚的棕榈油产量仅为 2017-2019 年同期均值的 84.8%。根据以上数据，我

们认为马来西亚棕榈油产量受劳工短缺影响尚未结束，但是其影响在减弱。根据 NOAA

的数据显示，马来西亚主产区过去 6个月的降雨是充足的，所以，预计 6-10 月份，在劳

工问题依然存在的情况下，马来西亚的棕榈油产量，有望恢复到正常年份的 92%以上，

即每月平均 165 万吨的产量，如果劳工问题解决，产量将恢复到正常年份的水平，大约

月均产量为 179 万吨。 

2021 年 1-5 月，马来西亚的棕榈油出口量为 565.06 万吨，是去年同期出口两 608.65

万吨的 92.8%，是 2017-2020 年 1-5 月份平均出口量 705.8 万吨的 80%。2020 年下半年，

马来西亚把毛棕榈油的出口关税下调到 0，这推动马来西亚棕榈油出口增加，但是 2021

年 1 月开始，出口关税优惠政策取消后，马来西亚的棕榈油出口量骤降，目前马来西亚

的毛棕榈油出口关税为 8%。从出口关税的结构来看，马来西亚棕榈油相比印尼棕榈油没

有优势。 

 图 10：马来西亚和印尼棕榈油出口关税对比 

 

 

 资料来源：MPOB，GAPKI，优财研究院 

截至 5月底，印度食用油库存为 196 万吨，远高于去年同期的 94.5 万吨，加上新冠

疫情对印度食用油需求的影响，预计 6-8 月份印度的补库需求不及去年。1-5 月份印度

进口食用油 507 万吨，去年同期进口 469 万吨，2018-2020 年同期均值为 565 万吨，印

度食用油进口量的下降和新冠疫情，以及印度减少食用油对外依存度有关。另外，去年

下半年以来，为保护国内的加工企业，印度大幅减少了精炼棕榈油的进口，转而增加毛

棕榈油的进口，在马来西亚恢复毛棕榈油出口关税后，印度从马来西亚进口的棕榈油数
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量明显下降，并且这一势头预计将持续。由于马来西亚和印尼的棕榈油价格高企，印度

今年以来尝试从泰国等其他棕榈油生产国进口棕榈油，今年上半年预计从马来西亚和印

尼以来国家进口棕榈油 10 万吨左右，占到棕榈油总进口量的 3%左右。从以上多个角度

来看，印度下半年从马来西亚进口的棕榈油数量都会比去年同期下降。 

 图 11：印度食用油库存情况（万吨） 

 

 

 资料来源：SEA，优财研究院 

欧盟还在因环保问题限制棕榈油的进口，所以欧盟最近几年总的棕榈油进口量都是

下降的，今年 1-5 月份，欧盟从马来西亚进口棕榈油数量为 173.3 万吨，仅为去年同期

进口量 266.8 万吨的 65%，下半年即使有所恢复，预计也很难超过去年同期的 90%。 

 图 12：马来西亚对欧盟出口量（万吨） 

 

 

 资料来源：MPOB，优财研究院 
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中国、巴基斯坦等国则因为进口倒挂而减少了棕榈油的进口。所以，剔除关税因素

后，预计下半年马来西亚棕榈油出口量仅为 2019 年的 90%。 

参考今年 1-5 月 MPOB 的数据，预计下半年马来西亚棕榈油进口量较去年小幅增加，

平均每月增加 2 万吨左右，国内消费量预计和去年持平。据此，我们推演出马来西亚棕

榈油未来几个月的库存情况，9月底和 10 月底，马来西亚棕榈油库存将回升到 180 万吨

左右。 

 图 13：马来西亚棕榈油平衡表推演（万吨） 

 

 

 资料来源：MPOB，优财研究院 

6 月份，虽然棕榈油价格大幅下跌，而原油价格坚挺，但是 POGO 价差还是在 300 美

元/吨以上，即棕榈油价格仍然远高于柴油价格，所以，从纯粹的商业角度来说棕榈油生

物柴油方面的需求还是不好；马来西亚 20%掺混的目标预计将推迟到 2022 年，印尼虽然

收的 LEVY 税足够补助生物柴油产业，但是生柴的国内消费和出口需求也还是受到新冠疫

情的影响，所以也是迟迟没有推行 40%的掺混目标。下半年，关于棕榈油生物柴油需求

的评估，一方面要看各国在大范围应用疫苗后的交通运输需求的恢复情况，另外，还要

看 POGO 价差能否回落到对生柴商业化有所推动，不过鉴于全球新冠疫苗仍然供不应求，

全球的生物柴油需求最近两年预计都会受到影响。 
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 图 14：棕榈油和柴油价差（POGO 价差）（美元/吨） 

 

 

 资料来源：Wind，优财研究院 

由于进口利润持续倒挂，所以 7 月份以前国内的棕榈油进口量都不大，这导致国内

棕榈油库存处于历史同期低位。而进口报价的前高后低，则导致目前以 P2109 为基准的

基差持续创出历史新高，国内棕榈油基差怎么回归正常是下半年的关注点之一，由于国

内现货价格主要受到进口成本影响，所以基差回归正常化，要么进口成本跌，要么期货

涨，随着国际油脂价格高位回落，我们倾向于进口成本下降带动基差回落。 

 图 15：华南棕榈油基差（元/吨） 

 

 

 资料来源：USDA，NOAA，优财研究院 

棕榈油小结：产地产量回升，而出口需求疲软，预计 10月前库存会持续回升，对产

地价格会形成一定程度的压力，有利于国内棕榈油基差回归正常，不过马来和印尼的绝

对库存水平都不高，如果国际豆油价格维持高位，对棕榈油价格也会有拉动作用，所以
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认为下半年棕榈油价格会有所回落，但是价格运行中枢仍将较去年有所抬高。 

 

5、菜籽油及其他食用植物油：关注供应的边际变化 

菜油下半年主要关注主产国产量，以及中国菜籽和菜油进口情况，葵油主要关注东

欧葵花籽产量 

过去的 3 个作物年度，全球菜籽和菜油库存持续下降，在今年全球油料作物价格高

企的情况下，美国农业部预计全球菜籽种植面积将增长 88 万公顷，达到创记录的 3684

万公顷。但是，从各主产国的情况来看，还不能对新一年度的全球菜籽供应报以太大的

期望。首先，欧盟区域受环保因素影响，在禁用杀虫剂的情况下，今年的菜籽种植面积

基本和去年持平，在 520 万公顷左右，远低于 2018 年以前 640 万公顷的水平；其次，因

为种植玉米的收益远好于菜籽，乌克兰今年的菜籽种植面积预计较上一年度减少 10%；

最后，也是最关键的，过去 6 个月，加拿大菜籽主产区的降雨量远低于历史均值，虽然

5 月份以来的降雨对主产区的墒情有所帮助，但是未来 2 个月的降雨将更加重要，一旦

关键生长期发生连续数周的干旱，将对加拿大菜籽产量构成实质性伤害，从而令今年全

球的菜籽及菜系商品的供应更加紧张。 

 

 图 15：加拿大菜籽主产区及过去 180 天降雨距平情况 

 

 

 资料来源：USDA，NOAA，优财研究院 

2019/20 和 2020/21 连续 2 个作物年度，加拿大菜籽均出现减产，但是出口却因为

欧盟、阿联酋等国的需求增加而增加，这导致 2020/21 年度加拿大菜籽库存降至 70万吨

的历史低位，这进一步加深了市场对于全球菜籽供应的担忧，推动 ICE 菜籽期货价格在

过去 8个月内上涨超过 100%。 
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 图 17：加拿大菜籽平衡表 

 

 

 资料来源：加拿大菜油理事会，优财研究院 

今年 1-4 月份，我国进口菜籽 73.3 万吨，比去年同期少 26 万吨，一定程度上受到

澳大利亚菜籽进口受限影响。另外，进口菜籽压榨利润暴跌，也是导致菜籽进口量下降

的原因之一，并且将影响到下半年的菜籽进口量，如果榨利未能得到修正，预计下半年

菜籽进口量同比减少 36-54 万吨。 

 图 18：进口菜籽盘面压榨利润（元/吨） 

 

 

 资料来源：海关总署，优财研究院 

今年 1-4 月的菜油进口达到 104 万吨，同比增 54万吨，极大程度上弥补了上半年国

内的菜油供应量。加上今年国产菜籽预计也会有一定程度的产量上升，所以，预计三季

度在国内新菜籽上市之际，国内菜油供应还会比较充足，四季度则要看菜籽和菜油的进

口情况而定。总体推演来看，2021 年的菜油供应量和去年基本持平。 
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 图 19：菜油供应推演（万吨） 

 

 

 资料来源：海关总署，优财研究院 

今年 1-4 月，我国进口葵花籽油 69 万吨，同比增 15 万吨。主要进口来源国是乌克

兰和俄罗斯，从这 2 个国家进口的葵花籽油占到进口总量的 99%以上。去年乌克兰和俄

罗斯的葵花籽出现了大幅减产，但是对中国的葵花籽油出口量仍然激增，如果下半年这

2 个国家的葵花籽产量恢复，预计对中国的葵花籽油的出口量还会增加，初步预计下半

年葵花籽油的进口量同比增 22-30 万吨。 

 

 图 20：葵花籽油月度进口量（吨） 

 

 

 资料来源：海关总署，优财研究院 

除了菜油和葵花籽油进口量激增以外，前 5 个月豆油和棕榈油进口量同比也是增加

的，今年 1-5 月份，国内进口食用植物油 477.8 万吨，比去年同期大增 58%，比 2018-2020

年 1-5 月的进口均值增 69.6%，国内油脂供应多样化。根据农业农村部的数据显示，

2021/22 年度国内食用植物油仍将维持供应宽松局面，加上国储手里增加的豆油储备，

将为国内食用植物油的供应提供更强的保障。 



                                                            

 

 16 / 19 

 图 21：国内食用植物油供需平衡表（万吨） 

 

 

 资料来源：海关总署，优财研究院 

 

二、 综合分析和交易策略 

上半年，通胀气氛以及全球主要油料作物供应偏紧预期，推升全球油脂价格。不过，

6 月份以来，全球农产品的上涨情绪开始降温。而且，高价驱动全球增加油料作物的种

植面积，如果没有异常天气情况，今年油料作物的供应增加，将在收获季节给予油脂价

格压力。 

分品种来看，美豆低库存和美国新能源政策预期预计将对下半年的大豆和豆油价格

构成支撑，即使美豆大丰收，CBOT 大豆和豆油在明年巴西大豆丰收前的运行中枢也会比

去年抬高；国内收储结束后，下半年豆油的表观消费量将明显下降。棕榈油价格仍由产

地供需情况主导，从马来西亚的情况来看，产地 9 月底之前，库存持续上升，产地报价

将回落，但是产地绝对库存不高将限制跌幅。菜油、葵油等主要看下半年加拿大、东欧

和澳洲的产量情况，从国内角度来说进口量预计会增加。 

下半年，国内油脂总体供应预计将趋于宽松，价格主要受上游供应影响。预计下半

年油脂价格较上半年会有所回落，但是底部比 2020 年下半年高。 

操作上，建议棕榈油 7500 以上，豆油 8500 以上布局空单；棕榈油 5500-6000，豆

油 6500-7000 左右布局多单。 
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三、 基础数据图解 

1、 库存 

图 22：棕榈油周度库存（万吨）  图 23：豆油周度库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：我的农产品网，优财研究院  资料来源：我的农产品网，优财研究院 

图 24：华东进口菜油周度库存（元/吨）  图 25：大豆周度库存（元/吨） 

 

 

 

资料来源：我的农产品网，优财研究院  资料来源：我的农产品网，优财研究院 

2、 基差 

图 26：黄埔一级豆油基差（元/吨）  图 27：张家港一级豆油基差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 
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图 20：广东 24 度棕榈油基差（元/吨）  图 21：福建一级菜油基差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 

 

3、利润 

图 22：大豆压榨利润（元/吨）  图 23：棕榈油进口利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 
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