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尊敬的客户：感谢您参阅本报告，若时间紧促，您可通过[本周故事]了解本周油脂油料市场概

况及我们的观点，若时间充裕，您可以根据需要选择阅读后面具体内容，欢迎批评指正，谢谢！ 

豆类油脂外强内弱格局明显 

【市场回顾】 

油脂油料市场周度运行情况（2 月 24 日-2 月 28 日） 

  上周收盘 最高 最低 本周收盘 上周变化 本周变化 

CBOT 大豆 1313.4 1375.4 1310.4 1346.8 2.29% 2.54% 

BMD 棕榈油 2724 2775 2681 2766 2.91% 1.54% 

DCE 豆油 6810 6908 6750 6802 0.59% -0.12% 

DCE 豆粕 3280 3329 3261 3264 -1.44% -0.49% 

DCE 棕榈油 6216 6188 6114 6164 0.48% -0.84% 

CZCE 菜粕 2523 2553 2505 2512 -1.56% -0.44% 

CZCE 郑油 7070 7128 6984 7058 0.94% -0.17% 

注：以上为指数价格。 

期货市场回顾：本周，CBOT 大豆指数继续沿 5 日均线震荡上行，目前上涨趋势未

尽。BMD 棕榈油指数本周上涨趋势减弱，期价两次下探 10日均线，后半周基本维持在

高位震荡运行。豆粕 1409 运行区间在 3240~3340 之间；菜粕 1409 本周五跌破下降三角

形下沿，关注能否有效跌破。油脂本周持续窄幅整理。 

现货市场回顾：本周现货市场价格涨跌互现：豆粕价格调整‐150~10 元/吨不等；豆

油现货价格调整‐50~0 元/吨不等；棕榈油价格调整‐50~50 元/吨不等；菜粕价格调整 0

元/吨不等；菜籽油价格下降 0 元/吨不等。 
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【国都视点】 

基本面情况：豆类油脂近期的基本面可以用外强内弱来概括。1 月到港 591 万吨大

豆，2、3、4月预期到港大豆都大幅高于往年同期。而目前国内生猪和家禽养殖业均正

值行业低谷，豆粕饲用需求锐减。部分油厂已经出现豆粕胀库现象，纷纷采取高报低走

或者调低报价的方式出货。下游饲料厂商从去年起就看空后市豆粕走势，但去年年末，

由于生猪存栏高企，刚性饲用需求驱动下厂商备货意愿较强。而目前生猪存栏位于 10

年 5 月以来低点，禽流感疫情致各地活禽交易市场关闭，需求锐减导致饲料厂商降低豆

粕库存，接货意愿大大削弱。港口大豆库存今日激增至 564 万吨，大幅高于去年同期。

目前国内豆粕市场由于自身基本面的疲弱，期现货价格同时走软，与 CBOT大豆相关性

阶段性下降。油脂方面，本周有消息称马来西亚天气干旱将近一月时间，导致柔佛州东

部边佳兰油棕园 2 月初出现野火，经过野火狂烧近三个星期，导致约 120英亩的油棕园

被烧毁。解释了马棕榈油价格走强的原因，后期需要密切关注天气方面的变化。如果干

旱持续，则将影响到马来 6 个月后的棕榈油产量。 

技术及策略：豆粕 1409 目前上方压力在 3340 一线，前期空单可以谨慎持有；菜

粕 1409若有效跌破 2520一线，可轻仓做空。豆油 1409目前反弹至 6900一线遇到阻力，

可尝试在此位置附近建立空单；棕榈油 1409 从日线看，上方仍有反弹空间，而下方有

60 日均线支撑，下跌空间有限，本周料将继续窄幅整理，未入场者暂时观望为佳；郑

油 1409 受 60 日均线压制明显，逢高做空为主。 

【下周关注焦点】 

下周焦点：  下周马来西亚将要召开棕榈油行业会议，关注会议对全球油籽供需状

况作出的预期。另外，USDA 周一发布的周度出口检验数据和周四发布的周度出口数据

及马来西亚棕榈油 2 月出口情况也值得关注。 
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第一部分  豆  粕 

【走势回顾与技术分析】 

从日线看，美豆指数本周继续上行，关注期价在压力线附近的表现。 

                                            图表  1  美豆指数走势及技术分析 

 

豆粕 1409 运行区间在 3240‐3340。   

                                                                图表  2  大连豆粕 1409 走势及技术分析 

 

【基本面】 

一、国际市场 

1.美国农业部（USDA）周度销售进度 

美国农业部(USDA)周四公布的大豆出口销售报告显示，截至 2 月 20 日当周，

美国 2013/14 年度大豆出口净销售 327,706 吨。 

                                                                图表  3  美豆销售情况 
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2.CFTC 报告持仓 

截至 2 月 25 日，CFTC 大豆基金总持仓 704,089 手，较前一周增加 13,084 手。

基金净多 211,816，较上周增加 12,485手。 

                                                                            图表  4 CFTC大豆基金持仓 
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二、国内市场 

1.大豆进口及消耗 

中国 1 月份进口大豆 591 万吨。   

截至 2 月 28日，大豆港口库存为 564.27 万吨。 

                                                                                      图表  5  国内大豆港口库存 
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2.大豆压榨利润 

按照即期大豆、豆油、豆粕现货价格计算，近期进口大豆压榨利润急剧萎缩，

天津地区进口压榨已出现亏损，进口压榨利润在‐22.75~112.9 元/吨之间。 

                图表  6  我国进口大豆压榨利润 
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3.  下游养殖行业情况 

                       3.1 生猪存栏 

                                                                            图表  7  国内生猪及能繁母猪存栏 
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                    3.1 生猪价格 

                                                                          图表  8  国内生猪价格走势 
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三、数据跟踪 

1.现货价格 

                                                            图表  9  国内豆粕现货价格走势 
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  哈尔滨  大连  连云港  张家港  东莞 

2014‐2‐24  4000  3760  3940  3900  3920 

2013‐2‐28  4000  3770  3900  3750  3880 

变化  0  +10  ‐40  ‐150  ‐40 

2.豆粕现货与期货价差 

                                                                          图表  10各地豆粕现货与期货价差（期货主力合约） 
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第二部分  菜   粕 
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【走势回顾与技术分析】 

菜粕 1409 合约日线看，期价本周五跌破下降三角形下沿，如果确认跌破，则

技术上看，短线下跌趋势形成。 

                                              图表  11郑州菜粕 1405走势及技术分析 

【基本面】 

一、国内市场 

 1. 交易所库存 

        每年 3 月、7 月、11 月第 12 个交易日（不含该日）之前注册的菜粕标准

仓单，应在当月的第 15个交易日（含该日）之前全部注销。 

                                                            图表  12  郑州菜粕交易所库存 
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1.现货价格走势 

                                                              图表  13  国内菜粕现货价格走势 
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  长沙 武汉 成都 合肥 南京 

2014‐2‐24  2980  2980  3000  2950  2900 

2014‐2‐28  2980  2980  3000  2950  2900 

变化  0  0  0  0  0 

2.菜粕现货与期货价差 

                                                                            图表 14各地菜粕现货与期货价差（期货主力合约） 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                             11 / 18 

‐200

0

200

400

600

800

1000

1200

各地菜粕基差走势

长沙 武汉 合肥 南京 成都 南宁
 

 

第三部分  油   脂 

【走势回顾与技术分析】 

从豆油 1409日线看，整体趋势向下，本周期价反弹至 6900 一线遇到压力整理

中。 

                                                        图表  15大连豆油 1409走势及技术分析 
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棕榈油指数看，短线处于上涨趋势之中，上方压力在 6560一线。 

                                                                  图表  16大连棕榈油 1409走势及技术分析 

 

从日线看，郑油指数运行底部不断下移，期价处于下降趋势中，受 60 日均线

压制明显。 

                                                                图表  17 郑州菜籽油 1409走势及技术分析 
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【基本面】 

一、国际市场 

1.CFTC 基金持仓(美豆油) 

截止 2 月 25 日，基金持仓 304,299 张，较上周减少 42,033 张，基金本周开始

净持多单，手数为 21,402 张。 

                                                  图表  18 CFTC豆油基金持仓 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

40.00

45.00

‐100,000.00

0.00

100,000.00

200,000.00

300,000.00

400,000.00

500,000.00

CFTC豆油基金持仓

总持仓 非商业净多 非商业多头占比

 

二、国内市场 

3.交易所库存 
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豆油仓单每年的 3 月份最后一个工作日之前必须进行标准仓单注销。棕榈油仓

单在每个交割月份最后交割日后 3个工作日内注销。菜籽油每年 5 月最后一个工作

日前注册的标准仓单需在该工作日之前全部办理标准仓单注销手续。 

                                              图表  19大连豆油交易所库存 
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                                                                                图表  20郑州菜籽油交易所库存 
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三、数据跟踪 

1.现货价格走势 
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                                                                              图表  21国内豆油现货价格走势 
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  哈尔滨  大连  青岛  连云港  张家港 黄埔 

2014‐2‐24  7000  6740  6770  6800  6700  6700 

2014‐2‐28  7000  6700  6750  6750  6750  6750 

变化  0  ‐40  ‐20  ‐50  +50  +50 

                                                                              图表  22国内棕榈油现货价格走势 
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  天津  张家港  宁波  广东  福建 

2014‐2‐24  5950  5980  6350  5930  5950 

2014‐2‐28  6000  6000  6350  5950  6000 
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变化  +50  +20  0  +20  +50 

                                                                            图表  23国内菜籽油现货价格走势 
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  江苏  湖北  安徽  四川  贵州 

2014‐2‐24  7550  8000  7500  7350  8600 

2014‐2‐28  7550  8000  7500  7350  8600 

变化  0  0  0  0  0 

2.现货与期货价差走势 

                                                                            图表  24各地豆油现货与期货价差（主力合约） 
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          图表  25各地棕榈油现货与期货价差（主力合约） 
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图表  26各地菜籽油现货与期货价差（主力合约） 
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注：本文数据来自于 USDA、CFTC 以及国都期货 
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