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油脂油料一周新闻热点新闻资讯概述： 

国际 1.（大豆出口）美国农业部(USDA)周一公布的数据显示，截至 2017 年 3

月 2日当周，美国大豆出口检验量为 921,779 吨，前一周修正后为 706,267

吨，初值为 704,945 吨。 2016 年 3 月 4 日当周，美国大豆出口检验量为

1,095,436 吨。本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为 44,312,383

吨，上一年度同期 398,701,257 吨。 

2.（报告预测）美国农业部将于本周四美国东部时间中午发布 3月份的供

需报告，分析师们预计这份报告可能下调美国大豆期末库存。华尔街日报

对主要期货机构的调查显示，分析师们平均预计 2016/17 年度美国大豆期

末库存为 4.14 亿蒲式耳，预测范围在 3.9亿到 4.44亿蒲式耳。作为对比，

美国农业部 2月份的预测值为 4.2亿蒲式耳，2015/16 年度美国大豆期末

库存为 1.97亿蒲式耳。 

3.（棕榈预测）知名分析师 Dorab Mistry 周三称，2017 年马来西亚和印

尼棕榈油产量将比上年显著提高。Mistry 预计 2017 年马来西亚毛棕榈油

产量将增至 1950万吨，印尼产量将增至 3350 到 3400 万吨。2016 年马来

西亚棕榈油产量为 1732 万吨，比 2015年减少 260 万吨。2016年印尼棕榈

油产量为 3000 万吨，比 2015 年减少 200万吨。Mistry 称，马来西亚棕榈

油产量已经开始恢复。2016 年 12 月份达到拐点，当月产量超过 2015 年

12 月份的水平。他预计棕榈油库存将从 2017年 7 月份开始恢复。 

4.（大豆预测）美国农业部将于本周四美国东部时间中午发布 3月份的供

需报告，分析师们预计这份报告可能调高全球大豆期末库存预测值。华尔

街日报对分析师的调查显示，分析师平均预计 2016/17 年度全球大豆期末

库存为 8130 万吨，预测范围在 8000 万吨到 8220 万吨。作为对比，美国

农业部 2月份的预测为 8040 万吨，2015/16 年度为 7720 万吨。 

5.（收割进度）巴西私人分析机构 Safras e Mercado 公司发布的周度收

获数据显示，截至上周五（3月 3日），巴西大豆收获完成 34%，高于历史

同期平均收获进度 26%。在头号大豆主产州马托格罗索，大豆收获完成 66%。 

国内 1. （农业热点）农业部部长韩长赋：五方面推进农业供给侧结构性改革。

一是去库存，改善供求关系，主要是减玉米；二是补短板，就是要补齐优

质品种、短缺产品、生态环境的短板；三是增效益；四是育主体；五是增

动能。      

2. （菜油拍卖）本周国家临时存储菜籽油销售计划 99959 吨，实际成交

99959 吨，成交率 100%。成交均价 6271 元/吨较上周跌 206 元/吨，最高

成交价 7000 元/吨较上周跌 300 元/吨，最低成交价 5800 元/吨较上周持

平。 

若非重磅刺激  油脂不能涨也 
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3. （大豆进口）海关总署发布的初步统计数据显示，2月我国大豆进口量

为 554 万吨，略低于此前市场预期的 580 万吨，较 1 月的 766 万吨减少

27.7%，但较 2016年同期的 451万吨大幅增加 22.8%，创 2 月历史同期最

高水平。2017年 1-2月份我国累计进口大豆 1319万吨，较去年同期 1017

万吨的进口量大幅增加 302 万吨，增幅为 29.7%。2016/17 年度前 5 个月

我国累计进口大豆 3524 万吨，较上年度同期的 3221万吨增加 9.4%。 

 

美盘：美豆报告之前多空势均力敌，没有太多动作，报告出台之后市场较为

明朗，1000 大关不日将破，加上本周原油的暴跌拖累大宗商品跟随下滑，美豆短

期将以走弱为主。 

内盘：国产大豆周线上的四连阴不是什么好的迹象，3900 大关下破后继续向

下，建议日内多看少动。因本周油厂开机率调低对豆粕支撑，因此现货照比美盘

抗跌，豆粕横盘收跌,十日线之下仍以逢高抛空思路操作。菜粕整体受到美豆压制，

2400之上多单仍谨慎持有。 

本周油脂集体飘绿。近期部分国外分析师对印尼和马来西亚表示了产量的乐

观预期，由此唱衰 2017 年棕榈油走势，配着原油的大跌可谓格外应景。国内现货

近期维持在 6000 元/吨附近，基差明显缩窄，即便 1705 表现略有企稳，未有效突

破 20 日线不建议进场抄底。豆油继续走弱，使得近一周豆棕价差缩窄了 80 点，

前期空豆棕价差可继续持有，豆油单边逢高抛空思路。菜籽油的大长阴线看出

6400兴许不是底，前期空单继续持有。 
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一、 行情回顾 

图 1、油脂油料本周涨跌幅 

 

数据来源：WIND 资讯 南华研究    

图 2、油脂油料近一个月涨跌幅 

 

数据来源：WIND 资讯 南华研究 

本周油脂油料均跌成狗，其中豆粕最为抗跌，菜籽油成最弱一环，由强到弱依次排

列为豆粕>菜粕>豆油>大豆>棕榈油>菜籽油。近一个月来看，粕类最为抗跌，油脂表现

最弱，强弱排列为豆粕>菜粕>豆油>大豆>菜籽油>棕榈油。 
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二、 本周重点报告解读 

1、USDA 报告解读 

华盛顿 3 月 9 日消息，美国农业部（USDA）周四公布的 3 月供需报告显示： 

  美国 2016/17 年度大豆种植面积预估为 8340 万英亩，2 月预估为 8340 万英亩。 

  美国 2016/17 年度大豆收割面积预估为 8270 万英亩，2 月预估为 8270 万英亩。 

  美国 2016/17 年度大豆产量预估为 43.07 亿蒲式耳，2 月预估为 43.07 亿蒲式耳。 

  美国 2016/17 年度大豆单产预估为每英亩 52.1 蒲式耳，2 月预估为每英亩 52.1 蒲

式耳。 

  美国 2016/17 年度大豆压榨预估为 19.4 亿蒲式耳，2 月预估为 19.3 亿蒲式耳。 

  美国 2016/17 年度大豆出口预估为 20.25 亿蒲式耳，2 月预估为 20.5 亿蒲式耳。 

  美国 2016/17 年度大豆年末库存预估为 4.35 亿蒲式耳，2 月预估为 4.2 亿蒲式耳。 

  美国 2016/17 年度豆粕出口预估为 1160 万短吨，2 月预估为 1160 万短吨。 

  美国 2016/17 年度豆粕年末库存预估为 30 万短吨，2 月预估为 30 万短吨。 

  阿根廷 2016/17 年度大豆产量预估为 5550 万吨，2 月预估为 5550 万吨。 

  阿根廷 2016/17 年度大豆出口预估为 900 万吨，2 月预估为 900 万吨。 

  巴西 2016/17 年度大豆产量预估为 1.08 亿吨，2 月预估为 1.04 亿吨。 

  巴西 2016/17 年度大豆出口预估为 6100 万吨，2 月预估为 5950 万吨。 

中国 2016/17 年度大豆进口预估为 8700 万吨，2 月预估为 8600 万吨。 

解读：美豆产量 43.07 亿蒲（上月 43.07），压榨 19.4 亿蒲（上月 19.30），出口 20.25

亿蒲（上月 20.50），期末库存 4.35 亿蒲（上月 4.20、预期 4.18）；巴西产量 10800 万

吨（上月 10400、预期 10595、去年 9650），阿根廷产量 5550 万吨（上月 5550、预期

5520、去年 5680）。美豆压榨出口微调导致库存小幅增加，但高于预期，巴西大豆产量

上调 400 万吨至 10800 万吨，阿根廷大豆产量维持 5500 万吨不变，报告偏空。 
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2、MPOB 报告解读 

图 3、马来西亚棕榈油月度库存量 

 

数据来源：WIND 资讯 南华研究 

图 4、马来西亚棕榈油月度出口量 

 

数据来源：WIND 资讯 南华研究 
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马来西亚棕榈油局（MPOB）2017 年 3 月 10 日报告新鲜出炉：2 月马棕产量为 126

万吨，环比跌 1.43%,市场预期 125 万吨；出口 111 万吨，环比跌 13.7%；库存 146 万

吨，环比跌 5.32%，低于市场预期的 154 万吨。整体来看，产量下滑略低于预期，库存

下滑超市场预期，报告略偏多。但船运机构 ITS 公布马来西亚 3 月 1-10 日棕榈油出口

环比降 25.5%，叠加 3 月棕榈油进入增产周期，大大抵消该利多因素。 

 

 

三、 南美降雨和拉尼娜天气监测情况 

1、巴西未来 6~10 天气状况 

图 5、巴西未来 6~10 日整个大豆主产区的北部和中部地区降水较为适宜，基本

持平历史均值。 

降水量 2017年（3月 13日---3月 19日） 与历史均值对比 2017年（3月 13日---3月 19日） 
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图 6、阿根廷未来 6~10日天气状况：大豆主产区降水正常，东部布宜诺斯艾利斯略为

干燥。 

温度 2017年（3 月 13日---3月 19日） 降水 2017 年（3月 13日---3月 19日） 

 
 

数据来源：WIND 资讯 南华研究 

巴西私人分析机构 Safras e Mercado 公司发布的周度收获数据显示，截至上周五

（3月 3日），巴西大豆收获完成 34%，高于历史同期平均收获进度 26%。在头号大豆主

产州马托格罗索，大豆收获完成 66%。 

未来一周天气目前而言无太多炒作空间，巴西进入收割，干燥天气有利于进度，阿

根廷天气方面未有异动，短期难以掀起波澜。 
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2、厄尔尼诺异常海温数据震荡 

图 7、太平洋海温异常指数监测数据  

太平洋海水异常温度监测                               厄尔尼诺发生概率预测指数 

 

 

资料来源：NOAA 南华研究                                      

海温异常指数在 2016 年 12月~2017 年 1月发生了比较大的变化，海温异常指数从

-0.5℃附近缓步攀升到了 0℃左右，二月初再度攀升至 0℃之上，意味着若拉尼娜趋向

消失，取而代之的是正常的太平洋海温，显示中性概率增加，那就意味着南美出现干旱

的概率已经越来越小。 

 

3、美豆期价影响因素 

3.1 美豆出口需求对期价依旧利好 

图 8、周度出口净销售                                          单位：吨 

 

数据来源：USDA  南华研究 
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图 9、周度出口检验量                                        单位：千蒲式耳 

 

数据来源：USDA 南华研究 

图 10、大豆到港 CNF                                         

 

数据来源：USDA 南华研究 

美国农业部(USDA)周一公布的数据显示，截至 2017 年 3 月 2 日当周，美国大豆出

口检验量为 921,779 吨，前一周修正后为 706,267 吨，初值为 704,945 吨。 2016 年 3

月 4日当周，美国大豆出口检验量为 1,095,436吨。本作物年度迄今，美国大豆出口检

验量累计为 44,312,383 吨，上一年度同期 398,701,257 吨。   

美豆目前出口是低谷期，市场出口的的焦点主要在南美，目前巴西大豆进口到港本

月现货基本在 3460~3490 元/吨，照比上月下滑了 90~110 元/吨，间接导致国内油粕的价

格下滑。 
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4、基金减多减空，震荡对待 

图 11、美豆基金持仓和期价对比                    单位：左手，右美分/蒲式耳                

 

数据来源：CFTC 南华研究 

美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的报告显示，投机基金在大豆期货和期权市

场连续第三周减持净多单。截至 2017 年 3 月 7 日的一周，投机基金在芝加哥期货交易

所（CBOT）大豆期货以及期权部位持有净多单 127,638手，比上周的131,576手减少 3,938

手。目前基金持有大豆期货和期权的多单 166,104 手，上周 167,059 手；持有空单 38,466

手，上周是 35,483 手。大豆期货期权空盘量为 832,019 手，上周是 828,977 手。2016

年 5月期权净多持仓达到 25万的峰值，但期价只在 1000 处徘徊，但基金净多头呈现增

多减空，预计价格上冲幅度仍会受到丰产压力。 
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三、油籽压榨利润及厄尔尼诺数据 

1、油料压榨利润 

图 12、大豆油厂压榨利润                                        单位：元/公吨 

 

数据来源：WIND 南华研究 

图 13、豆粕库存与未执行合同                                       单位：万吨 

 

数据来源：WIND 南华研究 

截止 2017 年 3 月 10 日，黑龙江大豆本月收购价持平在 3650 元/吨，豆粕下滑了 100

元/吨持平至 3200 元/吨，豆油价格走稳下滑了 330 元/吨持平至 7100 元/吨，油厂压榨利

润下跌了 134.5 元/吨至-22.5 元/吨。山东大豆价格持平在 3650 元/吨，豆粕报价报价下

滑 100 元/吨至 3050 元/吨，豆油报价环比下跌 300 元/吨至 6750 元/吨，原料持平而压榨

品均下滑，油厂每吨大豆压榨利润环比上月下滑了 136 元/吨至-66 元/吨。本周因胀库油
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厂不得不调低开机率，预计短期压榨利润维持平稳。 

截止 3 月 9 日，我国大豆港口库存环比上月减少了 8％至 628.25 万吨，同比增加了

6.58％。大豆压榨率照比上月增加了了 58.42 万吨至 159.62 万吨，开机率增加了 46.34

个百分点至 48.59％。截止 3 月 6 日油厂豆粕库存环比上月增加了 18.06 万吨至 87.16 万

吨，增幅为 26.14％；未执行合同增加了 113.68 万吨至 444.66 万吨，增幅为 34.35％。

豆粕近一个月库存增加明显而未执行合同也在同步增加，显示下游饲料企业在油厂大面

积停机的此时提速速度加快，短期对现货支撑犹在。 

五、生猪价格以及养殖利润 

图 14: 外购仔猪养殖利润及猪肉价格                     图 15：生猪月度存栏率同比增减 

  

资料来源：农业部畜牧业司  南华研究 

近一个月来我国生猪价格在仍在下滑。截止 3月 3日，生猪同比上月同期下滑了 1.4

元/千克至 16.59 元/千克，仔猪反弹了 3.28 元/千克至 50.67 元/千克，猪粮比价下滑

了 0.52个百分点至 9.76 点。仔猪价格反弹但生猪依旧不济，可看出养殖户开始在此时

补栏，但猪肉年后需求寡淡，传统淡季无法驱动内需，对豆粕也无法助力更多。 

2017年 1 月国内生猪存栏率为 3.57亿头，环比上月减少 1065 万头，同比去年四季

度初期减少了 2041万头；能繁母猪环比上月减少 15万头，同比同比去年四季度初期减

少了 52 万头。鉴于国内治理环境污染，生猪养殖扩张受到抑制，能繁母猪和生猪的低

存栏为常态，面对如此快速的下滑仍对豆粕价格构成利空。2016年我国全年生猪进口量

为 162.02 万吨，相当于变相进口了 486 万吨饲料，相当于进口豆粕 97.21 万吨。这对

于全年 6000 多万吨的国内需求而言只是九牛一毛，但是这样进口的趋势对于豆粕的消

费无法起到利多刺激的作用。 
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六、棕榈油价格情况 

6.1 棕榈油倒挂销售持续 

图 16:我国棕榈油月度进口量                单位：吨   图 17：棕榈油进口分国别            单位：吨 

  
资料来源：WIND 资讯 南华研究 

图 18:棕榈油进口成本与现货报价对比      单位：元 /吨  图 19：棕榈油港口库存                单位：万吨 

  
资料来源：WIND 资讯 南华研究 

 

知名分析师 Dorab Mistry 周三称，2017 年马来西亚和印尼棕榈油产量将比上年显

著提高。Mistry 预计 2017 年马来西亚毛棕榈油产量将增至 1950万吨，印尼产量将增至
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3350到 3400万吨。2016 年马来西亚棕榈油产量为 1732 万吨，比 2015年减少 260 万吨。

2016 年印尼棕榈油产量为 3000 万吨，比 2015 年减少 200 万吨。Mistry 称，马来西亚

棕榈油产量已经开始恢复。2016年 12 月份达到拐点，当月产量超过 2015年 12月份的

水平。他预计棕榈油库存将从 2017年 7月份开始恢复。 

连棕油目前进口呈现倒挂，其中印尼进口到港价格为 5800 元/吨左右，马来西亚 3

月现货进口到港完税价为 6500元/吨左右，而国内售价在 6000元/吨，目前来看印尼进

口虽为顺价，利润空间已经非常有限。这样的价格无法刺激马来西亚出口，国内进口有

望热情有望再度受到抑制，短期对国内消化库存有好处，但价格已经无太多上行动能。 

近一个月马棕油进口成本大幅下滑了 386 元/吨至 6495 元/吨，国内现货价格下跌

了 556.67 元/吨至 6003.33 元/吨，二者价差扩大了 170.67 元/吨至 491.67 元/吨。内

外价差倒挂扩大使得国内现货难有大幅上行空间。 

六、菜籽油拍卖情况 

图 20、3月 8 日国产菜籽油抛售情况                             单位：元/吨          

 

资料来源：WIND 资讯  南华研究 
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图 21、2017 国产菜籽油抛储情况                   单位：左吨，右元/吨 

 

数据来源：WIND 南华研究            

本周国家临时存储菜籽油销售计划 99959 吨，实际成交 99959 吨，成交率 100%。成

交均价 6271元/吨较上周跌 206 元/吨，最高成交价 7000 元/吨较上周跌 300 元/吨，最

低成交价 5800 元/吨较上周持平。本周成交均价 6271 元/吨较上周跌 206元/吨。 

自 2016 年 10月 12日起，本轮临储菜籽油竞价销售已举行了 21次，除了春节那周

抛储暂停，节后继续进行，目前累计成交量达到 207.87 万吨，总均价为 6654.45元/吨，

近期的成交价格持续下滑，但成交量仍为 100％，看出市场囤货的心理仍未有降低。 
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七、后市展望 

图 22、美豆 05 合约日线走势图 

 

资料来源：博弈大师 

图 23、大连豆粕 1705日线走势图 

 

资料来源：博弈大师 

 

国产大豆周线上的四连阴不是什么好的迹象，3900 大关下破后继续向下，建议日内

多看少动。因本周油厂开机率调低对豆粕支撑，因此现货照比美盘抗跌，豆粕横盘收跌,

十日线之下仍以逢高抛空思路操作。菜粕整体受到美豆压制，2400之上多单仍谨慎持有。 
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本周油脂集体飘绿。近期部分国外分析师对印尼和马来西亚表示了产量的乐观预

期，由此唱衰 2017 年棕榈油走势，配着原油的大跌可谓格外应景。国内现货近期维持

在 6000元/吨附近，基差明显缩窄，即便 1705表现略有企稳，未有效突破 20 日线不建

议进场抄底。豆油继续走弱，使得近一周豆棕价差缩窄了 80 点，前期空豆棕价差可继

续持有，豆油单边逢高抛空思路。菜籽油的大长阴线看出 6400 兴许不是底，前期空单

继续持有。 
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