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本周油脂油料要点
国际部分

美国大豆 ：上周美国大豆开始播种，播种进度6%，市场预期2%，去年同期是3%，
五年平均3%，这周播种进度超预期，说明美国降雨天气并未对播种产生太大影
响。美豆播种目前没有太大问题。此外，出口方面，上周美豆出口80.81万吨，
远高于市场预期，目前美国大豆出口销售5640万吨，比去年同期水平高出1110万
吨，美豆出口继续向好。

南美大豆：南美方面，巴西大豆收割基本完成，目前雷亚尔汇率依旧上升，这导
致了巴西农民继续惜售。阿根廷的收割率已经提高了16%至32%。尽管收割率仍
低于5年平均值约10个百分点，但随着后期天气转好，阿根廷的收割率逐渐赶上
进度。

全球豆油：全球豆油库存高企，令豆油价格承压，豆油保持空头思路。

马来棕油：SGS船运数据显示：2017年4月1-25日马来西西亚棕榈油出口量为
891725吨，比3月份同期出口量902628吨减少1.21%，5月底印度穆斯林将迎来
斋月，备货基本完成。但5月后进入棕榈油季节性增产周期，主产国马来西亚和

印度尼西亚生产正在恢复，预计后期棕榈油库存缓慢回升，马盘棕榈油二季度走
势将以震荡下滑为主。
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本周油脂油料要点
国内部分

豆油：进入4月中下旬大豆集中到港，大多油厂陆续恢复开机，上周油厂开机率大幅

提高，随着油厂开机率大幅回升，上周豆油库存较上上周同期有所增加。后期随着油
厂开机率不断提升，预计豆油库存量还会进一步放大。

棕榈油：海关总署发布的月度统计数据显示，2017年3月中国进口棕榈油339657吨，
比去年同期减少7.69%。

菜籽油：自2016年10月12日起，本轮临储菜籽油竞价销售已举行21次，累计成交量
达到208万吨。21次成交20次均是100%的成交率，成交火爆提振市场信心，也对菜油
价格提供支撑。2016年10月后，21次成交均价6656元/吨，目前国家暂停抛售菜油，
暂停抛售后菜油很大程度上依赖进口。内外盘价格倒挂，将为菜油价格提供支撑。

交易建议：

空油粕比，空Y1709/M1709(1:2配)，油粕比 目标1.8 止损2.2。
做多菜豆价差，入场450-470，目标610，止损410。
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一周行情回顾

上周油脂油料

涨跌互现。粕类
明显强于油类，
菜粕成为涨势最
好的品种，一周
涨1.08%，油脂中，

豆油成为跌幅最
大的品种，一周
跌2.09%。
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国外市场解析

1、美国大豆平衡表

上周美国大豆开始
播种，播种进度6%，
市场预期2%，去年同
期是3%，五年平均3%，

这周播种进度超预期，
说明美国降雨天气并
未对播种产生太大影
响。美豆播种目前没
有太大问题。
此外，出口方面，上

周美豆出口80.81万吨

，远高于市场预期，
目前美国大豆出口销
售5640万吨，比去年
同期水平高出1110万

吨，美豆出口继续向
好。
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国外市场解析

2.南美大豆平衡表

南美方面，巴西

大豆收割基本完成，
目前雷亚尔汇率依旧
上升，这导致了巴西
农民继续惜售。阿根
廷的收割率已经提高
了16%至32%。尽管
收割率仍低于5年平
均值约10个百分点，

但随着后期天气转好，
阿根廷的收割率逐渐
赶上进度。
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国外市场解析

3.CFTC基金持仓

基金在大豆期

货和期权市场继续
减持净多单。截至
2017年4月25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136592手，
比上周的140065手
减少了3473手，连

十周减少，多头占
比较上周上升2.7%。

数据来源：CFTC
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国外市场解析

巴西未来一周天气情况
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国外市场解析

阿根廷未来一周天气情况
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国外市场解析

本周巴西南部大豆产区天气较为干燥，有利于收割。

本周阿根廷，科尔多瓦、圣达菲、布宜诺斯艾利斯本周天气干燥，拉潘帕本

周三有少量小阵雨，周四到下周二天气干燥，阿根廷中部地区天气干燥，有利于

大豆成熟及收割。
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国外市场解析

马来西亚棕榈油平衡表

SGS船运数据显示：2017年4月1-25日马来西西亚棕榈油出口量为891725吨，
比3月份同期出口量902628吨减少1.21%，5月底印度穆斯林将迎来斋月，备货基本
完成。但5月后进入棕榈油季节性增产周期，主产国马来西亚和印度尼西亚生产正在
恢复，预计后期棕榈油库存缓慢回升，马盘棕榈油二季度走势将以震荡下滑为主。
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国外市场解析

马来西亚、印度尼西亚天气

未来一周，马来西亚降雨总体处于正常水平。
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国内大豆

大豆压榨利润

由于到港大

豆逐渐增多，大豆
原料充裕，国内大
豆压榨利润和进口
大豆压榨利润持续
下降。
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国内豆油

进入4月中下旬大豆集中到港，大多油厂陆续恢复开机，上周油厂开机率大

幅提高，随着油厂开机率大幅回升，上周豆油库存较上上周同期有所增加，截至
4月21日，豆油商业库存总量114.21万吨。后期随着油厂开机率不断提升，预计
豆油库存量还会进一步放大。
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国内大豆

大豆压榨量

上周（4月22日-4月28日）

全国各地油厂大豆压榨总量
1876700吨（出粕1491976吨，
出油337806吨），较上周增
加78600吨，增幅4.37%。进
入4月下半月，大豆集中到港，
油厂开机率继续提高。

数据来源：天下粮仓
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国内大豆

大豆盘面利润

数据来源：天下粮仓

上周，9月到港大豆进口成本在3240左右。上周09盘面压榨利润有所下降。
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国内大豆

中国月度大豆进口量（吨） 港口大豆库存（吨）

2017年3月中国进口大豆633

万吨，创历史同期最高水平，大
豆库存快速增加目前国内港口大
豆库存处于历史高位，供应压力
将于4月份开始显现。
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国内大豆

下游养殖情况：随着环保要求的提

高等因素。国内生猪存栏下降明显，特
别是2014年初到2015年末，下降明显。

上周养殖利润依旧现下滑，影响养殖户
对母猪的补栏积极性，生猪存栏量持续
下降，中短期内生猪存栏依旧在低位。
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国内棕榈油

中国棕榈油进口月度值

数据来源：天下粮仓

海关总署发布的月度统计数据显示，2017年3月中国进口棕榈油
339657吨，比去年同期减少7.69%。
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国内棕榈油

数据来源：wind

目前，棕榈油港口库存59.8万吨，库存持续上升势头。
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国内菜籽油

国内菜油去库存

国家菜油抛售情况（单位：吨）

自2016年10月12日起，本轮临储菜籽油竞价销售已举行21次，累计成交量达
到208万吨。21次成交20次均是100%的成交率，成交火爆提振市场信心，也对菜
油价格提供支撑。2016年10月后，21次成交均价6656元/吨。目前国家暂停抛售
菜油，暂停抛售后菜油很大程度上依赖进口。随着临储菜油的不断消化，远月价
格将明显强于近月，菜油近弱远强格局将持续。
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后市展望

美豆07合约日线走势图

数据来源：文华财经

美豆价格有企稳迹象
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后市展望

大连豆粕1709合约日线走势图

数据来源：文华财经

国内豆粕技术上豆粕价格在2723企稳反弹。目前主力09合约仍在2700-3000区间震
荡。过去一周M1709继续反弹，但迟迟未能有效突破2860点位。反弹过程缺少量能的配
合，反弹力度有限。短期上方2860点压力较大，若不能放量，预计后期仍是震荡下跌。
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重要声明

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，
但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状
况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有
限公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担
法律责任。
期市有风险，入市需谨慎。
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