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周度行情回顾

受南美大豆丰产预期及集中上市

影响，美豆本周呈现持续下行态势，

期价大幅下跌2.99%,盘中价格最低触

及1005.4一线。受此影响，国内豆粕

也呈现下行态势，单周期价跌幅

2.49%，收于2860元/吨，期价创下3

月份以来新低。

图1：CBOT美豆日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院

图2：DCE豆粕1705日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院



本周油脂结束上周反弹行情重

回弱势，期价持续走弱。Y1705单

周跌幅3.87%，收于6414元/吨。棕

榈油方面受马盘走势提振，较豆油

表现相对强势，但总体弱势下行格

局依旧，单周跌幅2.34%，收于

5758元/吨。

图3：DCE豆油1705日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院

图4：DCE棕榈油1705日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院



国际市场：USDA 3月份大豆作物报告整体偏空

图5：USDA3月份大豆作物供需报告数据调整一览

USDA本周公布了3月份大豆作物供需报告，主

要调整如下：上调巴西2016/17年度大豆产量预估

至1.08亿吨，2月份预估数据为1.04亿吨；全球新

季大豆期末库存上调至8282万吨，2月份预估为

8038万吨。整体报告利空。

数据来源：USDA，东方期货研究院



国际市场：后期存厄尔尼诺天气炒作可能

美国政府气象预报员近期表示，拉尼娜

（LA Nina）现象已经消失，并预计今年年底

可能形成厄尔尼诺（EL Nino）现象。根据美

国国家气象局发布的月度气候预估显示，目前

厄尔尼诺发生的概率约为35%，呈现中性状态，

但需谨防后期为市场提供天气升水炒作题材。

图6：厄尔尼诺发生概率情况跟踪

数据来源：美国国家气象局，东方期货研究院



国内市场：油厂压榨用豆供应保持充裕

截至2017-03-09，国内大豆港口库存数量为630.05万吨，呈现持续下滑态势，主要受前期美国风雪天气影

响，导致港口装船受阻，加之近期巴西大豆装船也发生部分延迟现象，因此国内2月份大豆进口量较1月份出现

较大程度下滑，随着压榨用豆的不断消耗，进口大豆港口库存呈现持续下滑态势。油厂库存方面，截至03-05，

库存数量为387.07万吨，较上周小幅增加10.15万吨，整体仍然处于较高位置。因此总体来看，目前国内压榨用

豆供给仍然较为充裕。

图7：大豆港口库存跟踪

数据来源：WIND，东方期货研究院

图8：油厂大豆库存跟踪

数据来源：USDA，东方期货研究院
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国内市场：压榨利润持续走低，油厂开工下滑

根据压榨利润估算情况来看，由于近期油粕价格持续大幅走低，油厂压榨利润持续下滑，目前已趋近0元的平衡

位置；从油厂实际开工情况来看，截至上周末油厂开工率为48.59%，较前期60%以上的开工率出现较大幅度下滑。由

此可见，压榨利润下滑使得油厂开工积极性受挫。

图9：油厂压榨利润跟踪

数据来源：WIND，东方期货研究院

图10：油厂开工情况跟踪

数据来源：WIND，东方期货研究院
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国内市场：豆油商业库存持续攀升

截至2017年2月20日当周，豆油商业库存量为111.59万吨，创下自去年12月份以来新高。随着春季到来，

气温回升，高熔点棕榈油的替代作用将有所增强，豆油去库存道路将越加艰辛。

图11：豆油商业库存跟踪

数据来源：WIND，东方期货研究院
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油脂：MPOB报告数据偏多

MPOB本周公布了马来西亚2月份棕榈油供需报

告，本次报告下调棕榈油库存至146万吨，较上月

减少5.3%，创下自2011年1月份以来最低，且略低

于行业预期。出口数据较上月减少14%至111万吨。



国内市场：国内需求不振，港口库存持续上涨

截至2017年3月9日，国内棕榈油港口库存为55.90万吨，库存数量持续攀升。由于马来西亚棕榈油进口利润持续下

滑，因此国内贸易商进口积极性偏弱，本周SGS公布马来西亚3月份1-10日棕榈油出口较上月同期下滑25.5%至25.4141万

吨，进一步利空油脂市场。

图12：棕榈油进口利润跟踪

数据来源：WIND，东方期货研究院

图13：棕榈油港口库存数据跟踪

数据来源：WIND，东方期货研究院
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行情展望-豆粕

国际方面：USDA超预期上调巴西大豆产量及全球大豆结转库存数据强势打压美豆期价，主力合约测试1000点整数

关口支撑。3月份南美大豆集中上市，且美豆种植为时尚早，因此整体期价走势或将弱势震荡格局。国内方面：大豆进

口节奏放缓导致国内港口及油厂库存下滑，但绝对值仍处于较高水平。压榨利润偏低使得油厂压榨积极性受挫，后期

豆粕供应或将有所收紧。从盘面来看，M1705短期测试2850前期低点支撑作用，若该位置未能有效突破，期价或将在

（2850,2910）区间维持震荡格局，若该位置有效突破，则期价将继续下行，目标位置2750附近。

图14：CBOT美豆日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院

图15：DCE豆粕1705日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院



行情展望-油脂

MPOB报告显示马来西亚库存数量跌至2011年1月份以来新低，但市场无视报告数据利好持续走弱。国内方面：油

脂库存持续攀升，需求不足导致马来西亚棕榈油出口数据持续下滑。市场整体看空情绪浓厚。但鉴于目前油脂跌幅已

超过80%，下方空间较为有限，不易过分看空。从盘面来看，Y1705下方支撑6310，上方压力6550，P1705下方支撑

5660，上方压力5880，前期空单参考压力位置为止盈谨慎持有，不易过分追空。

图17：DCE棕榈油1705日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院

图16：DCE豆油1705日K线走势

数据来源：文华财经，东方期货研究院
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