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摘要 

 

油脂油料一周新闻热点新闻资讯概述： 

国际 1. （播种进度）农业咨询机构 AgRural 周五称，截至本周稍晚，巴西

2016/17 年度大豆收割率为 56%，去年同期为 52%，五年均值为 47%。

AgRural 称，巴西中南部二茬玉米种植率为 88%，去年同期为 85%，五

年均值为 83%。     

2. （出口检验）美国农业部(USDA)周一公布的数据显示，截至 2017

年 3 月 9 日当周，美国大豆出口检验量为 656,288 吨，前一周修正后

为 946,047 吨，初值为 921,779 吨。2016 年 3月 11 日当周，美国大豆

出口检验量为 715,847 吨。本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累

计为 44,992,939 吨，上一年度同期 40,417,104 吨。 

3.（棕榈出口）马来西亚棕榈油局（MPOB）3月 14 日在其网站上表示，

马来西亚将把 4月毛棕榈油出口税从 3月的 8%调降至 7.5%。马来西亚

是继印尼之后的全球第二大棕榈油生产国。经过计算，马来西亚 4 月

棕榈油参考价格为每吨 3,174.95 马币。若价格高于 2,250 马币，则将

征税，税率为 4.5%-8.5%之间。马来西亚此前将 3月毛棕榈油出口税上

调至 8%，高于 2月的 7.5%。 

3.（NOPA 报告）美国全国油籽加工商协会(NOPA)周三公布，美国 2 月

大豆压榨量低于市场预期，创下去年 9 月以来最低。NOPA 数据显示，

美国 2 月大豆压榨量为 1.42792 亿蒲式耳，低于 1 月的 1.60621 亿蒲

式耳，亦低于去年同期的 1.46181 亿蒲式耳。分析师此前预期美国 2

月大豆压榨量为 1.46091 亿蒲式耳，预估区间为 1.42567-1.51871 亿

蒲式耳，预估中值为1.45亿蒲式耳。NOPA称，2月豆粕出口量为738,825

吨，低于 1 月的 891,143 吨，但高于去年 2 月的 686,999 吨。截至 2

月 31 日，豆油库存量增加至 17.70 亿磅，1 月末为 16.55 亿磅，去年

2月末为 17.92 亿磅。分析师此前预期美国 2月底豆油库存为 17.28 亿

磅。 

国内 1.（油脂拍卖）因企业投诉亏损，下周起临储菜油停止拍卖。国家粮

油交易中心周五最新发布的拍卖公告已经不见菜油踪影。经过数月持

续每周 10万吨拍卖，2013 年及以前收储菜油已经基本接近拍卖完毕，

此前有传言称 2014 年收储的临储菜油将转为国储，由中储粮进行正常

轮换，不再拍卖。 

 

 

抛储传言四起  连豆持续颓势 
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图 1、油脂油料一周涨跌幅度                               

 

数据来源：WIND 资讯 南华研究                               

图 2、油脂油料近一月涨跌幅度                               

 

数据来源：WIND 资讯 南华研究    

农产品本周整体维持震荡走势，菜籽油超跌反弹，大豆反而成了最弱，整体

强弱次序排列为菜籽油>棕榈油>豆粕>菜粕>豆油>大豆。月度涨跌来看豆粕最为抗

跌，整体强弱次序排列为豆粕>菜籽油>菜粕>豆油>棕榈油>大豆。 
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美盘：3 月报告的利空仍在发酵，1000 大关仍在不断纠结，短期来看下破为

大趋势。 

内盘：连豆本周横盘收阴，周线上的五连阴看出市场受到国内抛储传闻及大

豆种子销售火爆将导致面积增加等消息加剧大豆期货盘面弱势，4000 之下逢高抛

空。 

双粕探底收阴，受到美豆下跌阴霾笼罩，日内波段思路操作。本周棕榈油逆

袭收阳，近强远弱显示压力均在远月，1709 合约 5400 之上多单可逢低进场。豆

油菜籽油走势不济，NOPA报告利空对国内无法支撑，菜籽油抛储暂停却无法对期

价支撑，二者仍以逢高抛空思路操作。 
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一、 NOPA 数据利空 

1、豆粕需求不济，因供需两不振 

图 3: NOPA 月度压榨数据              单位：万蒲式耳  图 4：NOPA 豆油库存                单位：万磅 

  
资料来源：WIND 资讯 南华研究 

美国全国油籽加工商协会(NOPA)周三公布，美国 2月大豆压榨量低于市场预期，创

下去年 9月以来最低。NOPA 数据显示，美国 2月大豆压榨量为 1.42792 亿蒲式耳，低于

1月的 1.60621 亿蒲式耳，亦低于去年同期的 1.46181 亿蒲式耳。分析师此前预期美国

2月大豆压榨量为 1.46091 亿蒲式耳，预估区间为 1.42567-1.51871 亿蒲式耳，预估中

值为 1.45 亿蒲式耳。NOPA称，2月豆粕出口量为 738,825 吨，低于 1月的 891,143 吨，

但高于去年 2月的 686,999 吨。截至 2 月 31 日，豆油库存量增加至 17.70亿磅，1月末

为 16.55 亿磅，去年 2月末为 17.92 亿磅。分析师此前预期美国 2月底豆油库存为 17.28

亿磅。 

本次报告尽管符合市场预期，压榨数据下滑而豆油库存增加，但数据还是对市场构

成了利空影响。美豆价格仍未止跌，而国内豆油也在持续低位震荡。 
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二、 国内大豆压榨量及豆粕库存一览 

1、豆粕需求不济，因供需两不振 

图 5: 大豆压榨量及开机率                     单位：吨  图 6：豆粕商业库存                单位：万吨 

  
资料来源：WIND 资讯 南华研究 

截止 3 月 17日，我国港口大豆库存为 621.15 万吨，环比上月减少了 8.76％，3月

10 日全国压榨大豆量为 149.02 万吨，照比上周减少了 10.06 万吨，较上月增加了 26.66

万吨；油厂开机率为 45.36％，较上周减少了 3.23 个百分点，较上月增加了 8.11 个百

分点。截止 3 月 12 日，油厂豆粕库存照比上周减少了 14.18 万吨至 72.98 万吨，环比

上月增加了 13.32％；未执行合同减少了 23.44 万吨至 421.22 万吨，环比上月增加了

10.63％。 

沿海油厂普遍降低开机率，但从走货量来看，季节性淡季使得需求明显放慢，现货

近段时间变化不大。本月大连大豆现货价格走平在 3650 元/吨，豆粕现货照比上月下滑

了 110 元/吨至 3190元/吨，豆油现货下滑了 650 元/吨至 6500 元/吨，现货方面尽管粕

稍强油有，但原料下滑无法支撑油粕，预计后市粕补跌概率较大。 
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2、油菜籽进口成本与现货报价价差扩大 

图 7:油菜籽进口成本与国内现货报价价差  单位：元/吨    图 8：油菜籽月度进口量               单位：万吨 

  

资料来源：WIND 资讯 南华研究 

本周进口菜籽在全球大豆下滑影响之下现货照比上周跌 45.45 元/吨，环比上月下

跌了 114.14 元/吨至 4055 元/吨，而国内菜籽较为坚挺至 4900 元/吨，内外价差扩大了

114.14 元/吨至 845元/吨，内强外弱导致内外价差不断扩大，预计有望刺激进口菜籽进

一步扩大。 

2016 年 1~12 月菜籽进口总量为 356.49 万吨，较去年减少 14.2％；中国 1 月菜籽

进口 39.34 万吨，较上月增加 15.23万吨增幅达到 63.17%，2016 年。与去年 1月相比，

增幅达到 181.2%。因国内菜籽缺口不断增加，加大进口幅度。 
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3、菜粕价格本周下滑，后期预计走平                                     

图 9：菜粕现货价格                     单位：元/吨   图 10：菜粕库存与油厂未执行合同 

  

资料来源：WIND 资讯 南华研究                              

图 11:豆粕与菜粕、DDGS 价差对比                     图 12：DDGS 年度进口量               单位：万吨 

  
 

 

本周全国菜粕均价照比上周下滑了 7.65 元/吨至 2435.29 元/吨，照比上月下滑了

58.24 元/吨。沈阳加籽粕（加拿大菜粕）报价下滑了 50 元/吨至 2600 元/吨；上海加籽
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粕现货报价下滑了 60 元/吨至持平在 2500 元/吨，江苏国产菜粕现货下跌了 80 元/吨

2400 元/吨，湖北国产现货报价下跌了 80 元/吨 2400元/吨，贵州报价下跌了 50 元/吨

2450 元/吨，合肥现货报价下跌了 80元/吨走平于 2400 元/吨，成都报价下滑了 80 元/

吨至 2400 元/吨。截止 2017 年 3 月 14 日，油厂菜粕库存照比上月增加了 2.03 万吨至

7.83 万吨，增幅为 35％；未执行合同减少 3.55万吨至 55.3 万吨，减幅为 6.03％，看

出菜粕未执行合同的增幅没有库存的增幅大，对现货压力较大。  

目前国内豆粕现货价格 310~3200 元/吨，菜粕现货在 2450 元/吨附近，豆菜现货均

价价差在 728.65 元/吨，照比上月缩小了 65.09 元/吨，二者的期价价差却照比上月扩

大了 6点至 483，可看出在豆粕持续弱势的此时，菜粕尽管抗跌，但因整体走势受到菜

粕压制，因此价差的缩窄并未在期价上显示出来。菜粕与 DDGS 价差缩小了 30.47 元/吨

至 459.73 元/吨，现货结构仍为菜粕＞DDGS＞豆粕。 

 

三、 菜油现货以及抛储情况解析 

1、菜油临储成交及现货情况 

图 13:菜籽油抛储量价                  单位：吨         图 14：菜油现货价格            单位：元/吨 

  
资料来源：WIND 资讯 南华研究 

从 2016 年 10 月 12日至 2017 年 3 月 8 日一共开始 21 次的抛储。计划拍卖 207.93

万吨，实际成交共 207.87 万吨，成交均价为 6654.45 元/吨。 

本周全国菜籽油均价照比上周下跌了 80 元/吨至 6581.25 元/吨，照比上月下滑了

562.5 元/吨。四川菜油报价下跌了 450 元/吨至 6900 元/吨；贵州菜油报价下跌了 270

元/吨至 6730 元/吨，湖北菜油报价下滑了 630 元/吨至 6620 元/吨，而安徽报价下跌了

780 元/吨至 6520 元/吨一线，江苏报价走跌了 470元/吨至 6730 元/吨。节后菜油需求

明显减少，尽管抛储暂停，但现货仍未很快反弹，菜籽油后市有望继续弱势震荡。 
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3、油粕比和三大油脂价差对比 

图 15:油粕比六年对比                                  图 16：三大油脂对比 

 

 

资料来源：WIND 资讯 南华研究 

 

国内豆油豆粕比反弹至 2.21 附近，环比上月下滑了 0.114 个百分点，粕稍强油弱

持续。 

本月油脂均走势乏力，菜籽油较为抗跌。菜油与豆油价差扩大了 378 个点至 394，

与棕榈油价差扩大了 266 个点至 1156，豆油跟棕榈油价缩小了 114 个点至 762。此时买

棕榈抛豆油为不错的套利策略。 
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四、 总结及后市预测市预测 

图 17、郑州菜粕 1709 日线走势图 

 

资料来源：WIND 南华研究 

图 18、郑州菜籽油 1709 日线走势图 

 

资料来源：WIND 南华研究 

 

连豆本周横盘收阴，周线上的五连阴看出市场受到国内抛储传闻及大豆种子销售火

爆将导致面积增加等消息加剧大豆期货盘面弱势，4000 之下逢高抛空。 

双粕探底收阴，受到美豆下跌阴霾笼罩，日内波段思路操作。本周棕榈油逆袭收阳，
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近强远弱显示压力均在远月，1709 合约 5400 之上多单可逢低进场。豆油菜籽油走势不

济，NOPA 报告利空对国内无法支撑，菜籽油抛储暂停却无法对期价支撑，二者仍以逢高

抛空思路操作。。 
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