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菜 油

一、 核心要点

1、 周度数据

观察角度 名称 9月10日周五 9月17日周五 涨跌

期货

2201合约

收盘（元/吨） 10684 10706 +22

持仓（手） 200995 188622 -12373

前 20 名净持仓 -21674 -22352 -678

现货 进口菜油（元/

吨）

11000 10930
-70

基差（元/吨） 316 224 -92
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2、 多空因素分析

利多因素 利空因素

加拿大油菜籽价格高企，进口成本倒挂，油菜籽和

菜籽油本月及下月进口量均大幅减少

双节备货趋于结束，下游成交相对清淡，买家多以

逢低补库为主

通过卫星图像，加拿大统计局预计，2021年油菜籽

产量预计在1280万吨，较8月底预估值下调200万

吨，较去年同期下降34%。有交易商称，实际产量

比政府预估值还要低100万吨

油厂开机率下降，整体几乎处于停滞水平，截至

2021年9月10日当周，华东地区主要油厂菜油商业

库存约39.41万吨，较上周小幅下降1.7万吨，整体

仍处于过去五年同期高位

印度调降进口关税，马棕出口大幅转好，产量增幅

不及预期

周度观点策略总结: 通过卫星图像，加拿大统计局预计，2021 年油菜籽产量预计在 1280 万吨，较

8 月底预估值下调 200 万吨，较去年同期下降 34%。有交易商称，实际产量比政府预估值还要低 100

万吨，供应偏紧预期愈发强烈，给进口菜油价格的上涨提供强劲动力。且印度调降进口关税，马棕出

口大幅转好，产量增幅不及预期，亦支撑棕榈油价格上涨，带动国内油脂整体走势偏强。国内方面，

目前菜油现货较为充足，库存仍处于历史同期最高水平，而双节备货趋于结束，下游成交相对清淡，

买家多以逢低补库为主。不过，进口成本倒挂，油菜籽和菜籽油本月及下月进口量均大幅减少，对菜

油价格有所支撑。盘面上看，本周菜油期价创新高，而后大幅回落，节前资金避险情绪升温，高位持

仓风险增加。建议暂时观望或日内交易为主。

菜 粕

二、 核心要点

3、 周度数据

观察角度 名称 9月10日周五 9月17日周五 涨跌
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期货

2201合约

收盘（元/吨） 2824 2939 +115

持仓（手） 451161 430461 -20700

前 20 名净持仓 -56681 -17034 +39647

现货 菜粕（元/吨） 3170 3190 +20

基差（元/吨） 346 251 -95

4、 多空因素分析

利多因素 利空因素

9月份水产仍处水产投喂旺季，叠加中秋国庆双节

前备货需求推动，菜粕需求继续增长

USDA 报告中性偏空，美豆整体供应宽松预期下，

预计粕类仍将受其影响

由于加籽大幅减产，且进口成本倒挂，油菜籽本月

及下月进口量均大幅减少

四季度水产养殖逐步转弱，菜粕需求量逐步下降

加拿大统计局预计，2021年油菜籽产量预计在1280

万吨，较8月底预估值下调200万吨，较去年同期下

降34%，有交易商称，实际产量比政府预估值还要

低100万吨

截止9月10日当周，全国油厂油菜籽压榨总量为4.0

万吨，较上周减少0.8万吨，港口菜粕库存下滑0.4

万吨至1.0万吨，处于五年来低位

周度观点策略总结：通过卫星图像，加拿大统计局预计，2021 年油菜籽产量预计在 1280 万吨，较

8 月底预估值下调 200 万吨，较去年同期下降 34%，有交易商称，实际产量比政府预估值还要低 100

万吨，供应偏紧预期愈发强烈，菜籽进口价格上升，成本支撑力度有所增加。菜粕基本面方面，水产

价格较高，养殖利润较好，下游养殖信心较强，9 月份水产仍处水产投喂旺季，叠加中秋国庆双节前

备货需求推动，菜粕需求继续增长，库存仍处低位。另外，进口成本倒挂，油菜籽本月及下月进口量

均大幅减少，菜粕产出预期或有减少，支撑菜粕价格。总的来看，加籽预期大幅减产，支撑菜粕收

涨，不过在美豆整体供应宽松预期下，预计粕类仍将受其影响，且四季度水产养殖菜粕需求量逐步下

降，继续上涨高度或将受限。预计菜粕仍将宽幅震荡为主，暂时观望为宜。
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三、 周度市场数据

1、根据 iFinD 数据显示：截止 9 月 17 日，国内油厂菜籽库存量总计为 28.9 万吨，较上周 28.50 万吨增加 0.4 万

吨，增幅 1.40%，较去年同期的 39.1 万吨，减少 10.20 万吨，减幅 26.09%。整体处于同期中等偏低水平。

图 1：油厂菜籽库存总量

数据来源：瑞达研究院 iFinD

2、据 wind 数据显示，截止 9 月 16 日，国产油菜籽江苏地区压榨利润为-412.00 元/吨，湖北地区压榨利润为-

650.00 元/吨。进口油菜籽压榨利润为-468.40 元/吨。近期压榨利润处于严重亏损状态，后期压榨量或将仍处

于较低水平。

图2：油菜籽压榨利润

数据来源：瑞达研究院 wind



市场研报★策略周报

3、根据布瑞克数据显示：截止 9 月 3 日当周，两广及福建地区菜油库存为 9.16 万吨，周比增加 0.08 万吨，增

幅 0.8%；华东地区菜油库存为 44.44 万吨，周比减少 2.21 万吨，增幅 5.23%。总体库存处于同期较高水平。

图3：沿海地区菜油库存数量走势图

图4：华东地区菜油库存

数据来源：布瑞克 瑞达研究院
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4、根据布瑞克数据显示：截止 9 月 10 日，全国油厂进口压榨菜粕库存为 1.43 万吨，较上周 1.03 万吨增加 0.4
万吨，处于同期较低水平。

图 5：两广及福建地区菜粕库存走势图

数据来源：布瑞克 瑞达研究院

5、根据wind数据，截止9月16日菜油仓单量报5800张，当日增减量+0。

图6：郑商所菜油仓单数量走势图
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数据来源：瑞达研究院 万得数据

6.根据万德数据，截至周五，本周菜油1月连续与5月连续期价价差报+311元/吨，整体处于历史同期较高水平。

图7：郑商所菜油1月连续与5月连续期价价差走势图

数据来源：瑞达研究院 万德数据

7.根据万德数据,截止周五，本周菜粕 1月连续与 5 月连续期价价差报+62，处于历史同期较高水平。

图8：郑商所菜粕1月连续与5月连续期价价差走势图

数据来源：瑞达研究院 万德数据
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8、根据万德数据，周五郑商所1月连续期价菜油粕比3.643，处于历史同期较高水平。

图9：郑商所1月连续期价菜油粕比值走势图

数据来源：瑞达研究院 万德数据

9.根据万德数据，截至周五，郑商所5月连续期价菜油粕比3.613，处于历史同期最高水平。

图10：郑商所5月连续期价菜油粕比值走势图

研数据来源：瑞达研究院 万德数据
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10、根据wind，截至9月16日，全国现货价格菜油粕比值报3.746，上周报3.762。

图11：全国现货价格菜油粕比值走势图

数据来源：瑞达研究院 wind
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11、根据万得数据，截至9月16日，菜粕09合约期现基差报+82元/吨。

图12：菜粕09合约期现基差走势图

数据来源：瑞达研究院 wind

12、根据万得数据，截至9月16日，菜油01合约期现基差报309元/吨，周度环比+63元/吨。

图13：菜油09合约期现基差走势图

数据来源：瑞达研究院 wind



市场研报★策略周报

13、菜粕01合约主流资金空头占优势，净持仓-17034手，菜粕本周大幅上涨，净空持仓减少，短期有望继续

偏强震荡运行。

图14：菜粕01合约持仓与结算价走势图

数据来源：瑞达研究院 万德数据

14、菜粕2205合约期价大幅上涨，截止周五，净持仓14308，净多持仓有所增加。

图15：菜粕2205合约持仓与结算价走势图

数据来源：瑞达研究院 万德数据



市场研报★策略周报

15、菜油01期价冲高回落，截止周五，净持仓报-22352，净空持仓略微有所增加，不过增加幅度不大。

图16：菜油01合约持仓与结算价走势图

数据来源：瑞达研究院 万德数据

16、菜油2205合约期价冲高回落，菜油05合约净持仓3727，净多持仓有所增加。

图17：菜油2205合约持仓与结算价走势图

数据来源：瑞达研究院 万德数据
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17、截至周五，菜油豆油期价价差报1842，处于历史同期中等水平。

图18：菜油2201合约与豆油2201合约期价价差变化图

数据来源：瑞达研究院 WIND

18、截至周五，菜油棕榈油期价价差报2514，处于历史同期中等水平。

图19：菜油2201合约与棕榈油2201合约期价价差变化

数据来源：瑞达研究院 WIND
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19、截至周五，菜豆粕期价价差-613，整体处于历史同期中等水平。

图20：菜粕2201合约与豆粕2201合约期价价差变化图

数据来源：瑞达研究院 WIND
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