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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. （棕榈出口）船运调查机构 ITS 发布的数据显示，2017 年 3 月 1-25

日马来西亚棕榈油出口量为 896,621 吨，比 2月份同期出口量 907,078 吨

减少 1.2%。 

2. （天气变化）过去一周，厄尔尼诺话题再度升温成为市场关注焦点。

澳大利亚气象局称，八个气象模型中的六个模型预示厄尔尼诺现象可能于

7 月出现，今年发生的概率为 50%。而作为环赤道太平洋地区气候脆弱区

域，东南亚和澳大利亚首当其冲，干燥天气将直接冲击东南亚棕榈、印度

和澳洲小麦产量。不过，在当前中性气候模式下，全球天气未出现明显异

常。 

3.（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23日当周，美国大豆出口检验量为555,012吨，前一周修正后为744,061

吨，初值为 737,255 吨。2016 年 3 月 24 日当周，美国大豆出口检验量为

567,846 吨。本作物年度迄今，美国大豆出口检验量累计为 46,312,774 吨，

上一年度同期 41,562,033 吨。 

4.（收割进度）巴西农业咨询机构 Safras & Mercado 称，截至 3 月 24

日，巴西 2016/17 年度大豆收割已经完成69.6%，领先于去年同期的 63.1%，

亦领先于五年同期均值 62.8%。马托格罗索州和圣保罗州收割进度最快，

两者截至3月24日的收割率均已达到97%。巴西是全球第二大大豆种植国，

仅次于美国。 

5.（面积预估）南美农业专家迈克•科尔多涅博士（Michael Cordonnier）

称，美国农业部将于 3月 31 日发布播种意向预测报告。这将是政府基

于农户调查结果首次发布播种面积预测数据。每年此时市场常常有诸

多猜测。截至目前，我们已知的信息是上周展望论坛上的预测数据，

预计今年玉米播种面积为 9000 万英亩，大豆 8800万英亩。  

国内 1.（进口数据）2 月我国进口油菜籽 56万吨，较 1 月份的 39.3 万吨增加

42.4%，较上年同期的 50 万吨大幅减少 12%，创历史同期最高水平。2016/17

年度前9个月油菜籽累计进口279万吨，较去年同期的331万吨减少15.7%。

2 月我国进口棕榈油 34 万吨，较 1 月份的 53.5 万吨减少 36.5%，较上年

同期的 26.8 万吨增加 26.6%。2016/17 年度前 5个月棕榈油累计进口 227

万吨，略低于上年同期的 236万吨。 

 

 

报告预期利空  市场集体下泻 
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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    

农产品本周整体大跌，菜粕最为抗跌，豆油成为最弱，整体强弱次序排列为

菜粕>豆粕>大豆>棕榈油>菜籽油>豆油。月度涨跌的第一和最后一名居然跟周度一

致，整体强弱次序排列为菜粕>豆粕>菜籽油>棕榈油>大豆>豆油。 
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美盘：本周美豆仍在不断消化报告预期的利空，周线上的四连阴看出市场看

空范围浓厚，950 大关不断下测。 

内盘：尽管抛储传闻趋弱，但直补价格的不明确仍无法为国产大豆价格带去

支撑，本周 3900 之下收阴线，十日线之下空单继续持有。双粕受美豆拖累行至

60 周线之下，2850仍在压制价格，2900 之下继续逢高抛空思路。菜粕表现稍好，

2500 之下仍逢高抛空操作。 

三大油脂本周继续走软，棕榈油表现偏强，仍以逢高沽空思路对待。豆油表

现最弱，6200 之下空单可继续持有。菜油期价升水 200 点，后市仍有下行空间，

逢高抛空思路对待。 
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一、 3 月 31 日季度面积报告解读 

USDA3 月 31日种植面积意向报告：2017 年美豆种植面积 8948.2 万英亩，较去年终

值超出 600 万英亩，较预估均值高出 126.8 万英亩(预估均值 8821.4 万英亩，2016 年

8343 万英亩，USDA 二月展望论坛 8800 万英亩);截至 3月 1日季度库存报告：当季美豆

库存报告 17.34 亿蒲，较去年同期高出 2.03亿蒲，较预估均值高出 0.5 亿蒲(预估均值

16.84 亿蒲，前值 28.95 亿蒲，去年同期 15.31亿蒲)。 

USDA 季度报告数据中，美豆播种意向数据远远超出预估范围及去年终值，季度库存

也是近十年当季美豆库存的最高水平，远大于市场预期，假期美豆连番下挫也看出市场

对报告的利空发酵，CFTC 非商业持仓多头连续六周减持，美豆 950下破后预计将继续测

试 900 一线整数关口。 

 

 

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 3: 大豆压榨量及开机率                     单位：吨  图 4：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 31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

24 日全国压榨大豆量为 152.66 万吨，照比上周减少了 6.68 万吨，较上月减少了 36.36

万吨；油厂开机率为 46.47％，较上周减少了 2.03 个百分点，较上月减少了 11.07 个百

分点。截止 3月 26 日，油厂豆粕库存照比上周增加了 6.55 万吨至 83.96 万吨，环比上

月减少了4.38％；未执行合同减少了65.19万吨至314.35万吨，环比上月增加了0.5％。 
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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。本月大连大豆照比上月下滑了 50元/吨至 3600 元/吨，豆粕现货照

比上月下滑了 180 元/吨至 3120 元/吨，豆油现货下滑了 1000 元/吨至 6100 元/吨，由

于豆油现货下跌太多，压榨利润也大幅降低，预计后市油厂将继续维持低开机率。 

 

 

2、油菜籽进口成本与现货报价价差扩大 

图 5:油菜籽进口成本与国内现货报价价差  单位：元/吨    图 6：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 31.67 元/吨，环比上月下

跌了 132.06 元/吨至 3897.36 元/吨，而国内菜籽较为坚挺至 4900 元/吨，内外价差扩

大了 132.06 元/吨至 1002.64 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 2 月菜籽

进口 56 万吨，较上月增加 16.66 万吨，增幅达到 42%，与去年 1月相比增幅达到 12%。

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 7：菜粕现货价格                     单位：元/吨   图 8：菜粕库存与油厂未执行合同 

  

资料来源：WIND 资讯 南华研究                              

图 9:豆粕与菜粕、DDGS 价差对比                     图 10：DDGS 年度进口量               单位：万吨 

  
 

 

本周全国菜粕均价终于有所企稳，照比上周下滑了 5.3 元/吨至 2428.82 元/吨，照

比上月下滑了 4.71 元/吨。沈阳加籽粕（加拿大菜粕）报价走平在 2600元/吨；上海加

籽粕走稳于 2500 元/吨，江苏国产菜粕现货持平上周在 2400 元/吨，湖北国产现货报价

走稳于 2400 元/吨，贵州报价持平在 2450 元/吨，合肥现货报价走平于 2400 元/吨，成

都报价持稳在 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
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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 3000~3100 元/吨，菜粕现货在 2400 元/吨附近，豆菜现货

均价价差在 628.76 元/吨，照比上月缩小了 161.65 元/吨，二者的期价价差同样照比上

月缩小了 39点至 446，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

到美豆压制，因此价差的缩窄并未在期价上大幅显示出来。菜粕与 DDGS 价差扩大了

85.29 元/吨至 507.71 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 11:菜籽油抛储量价                  单位：吨         图 12：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 376.25 元/吨至 6205 元/吨，照比上月下滑了

640 元/吨。四川菜油报价下跌了 570 元/吨至 6480 元/吨；贵州菜油报价下跌了 490元/

吨至 6330 元/吨，湖北菜油报价下滑了 710 元/吨至 6230 元/吨，而安徽报价下跌了 670

元/吨至 6200 元/吨一线，江苏报价走跌了 650 元/吨至 6250 元/吨。抛储暂停后现货仍

未停止下滑的脚步，菜籽油后市有望继续弱势震荡。 

 

3、油粕比和三大油脂价差对比 

图 13:油粕比六年对比                                  图 14：三大油脂对比 
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资料来源：WIND 资讯 南华研究 

 

国内豆油豆粕比回落至 2.171附近，环比上月下滑了 0.111 个百分点，粕稍强油弱

持续，因油脂整体库存过大。 

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 46 个点至 294，与

棕榈油价差缩小了 34个点至 1000，豆油跟棕榈油价缩小了 80 个点至 706。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 15、郑州菜粕 1709 日线走势图 

 

资料来源：WIND 南华研究 

图 16、郑州菜籽油 1709 日线走势图 

 
资料来源：WIND 南华研究 

 

尽管抛储传闻趋弱，但直补价格的不明确仍无法为国产大豆价格带去支撑，本周

3900 之下收阴线，十日线之下空单继续持有。双粕受美豆拖累行至 60 周线之下，2850

仍在压制价格，2900 之下继续逢高抛空思路。菜粕表现稍好，2500 之下仍逢高抛空操

作。 
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三大油脂本周继续走软，棕榈油表现偏强，仍以逢高沽空思路对待。豆油表现最弱，

6200 之下空单可继续持有。菜油期价升水 200 点，后市仍有下行空间，逢高抛空思路对

待。 
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免责申明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准确性

及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司报告

中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由于报

告在编写时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与南华期货公司发布的其他信息有不一致及有不

同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了南华期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担

因根据本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋需提

前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或复印

本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保留我

公司的一切权利。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

公司总部地址：杭州西湖大道 193 号定安名都 3层   邮编：31002 

全国统一客服热线：400 8888 910 

网址：www.nanhua.net 


