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菜 油 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 7 月 24 日周五 7 月 31 日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 8530 8660 +130 

持仓（手） 135187 124990 -10197 

前 20 名净持仓 -10642 -17158 -6516 

现货 进口菜油（元/吨） 8750 8840 +90 

基差（元/吨） +220 +180 -40 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 
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根据农业农村部市场预警专家委员会发布《2020

年 6 月中国农产品供需形势分析》，食用植物油：

本月估计，2019/20 年度，中国食用植物油产量

2643 万吨，较上月估计值下降 39 万吨。中国油

菜籽进入集中收获期，受前期气象条件良好影响，

单产高于此前预期，产量较上月估计值调增。油

菜籽进口需求总体偏弱，年度进口量下调。菜籽

油产量调减至 507 万吨。  

根据天下粮仓数据显示：截止 7 月 24 日当周，国

内沿海进口菜籽总库存增加至 27.6 万吨，较上周

的 24.4 万吨增加 3.2 万吨，增幅 13.1%,但较去年

同期的 39.8 万吨，降幅 30.65%。中加关系紧张

导致菜籽进口不畅，7 月份有 19 万吨加籽和 3 万

吨澳籽到，8 月有 30 万吨加籽到，预计需要中加

关系缓解后，国内企业才会大量买入。 

美国农业部在 2020 年 6 月份出口销售报告显

示，美国对华大豆出口销售总量同比增长 15%，

截止到 2020 年 6 月 18 日，2019/20 年度美国对

中国大豆出口装船量为 1288.1 万吨，高于去年同

期的 815.7 万吨。迄今美国对中国已销售但未装

船的2019/20年度大豆数量为289.5万吨,去年同

期为 556.0 万吨。  

加拿大农业专业网站“AGRICENSUS”援引《中

国农产品供需形势分析》（CASDE）指出，中

国预计在截至2020年 9月的当前销售年度中，

植物油作物进口量增加 47 万吨至 835 万吨，

增幅 6%，而国内油菜籽产量预计减少 46 万吨

至 507 万吨。 

根据美国农业部：全球 2020/2021 年度油籽展望

包括：初始库存下调被产量创纪录抵消，从而提

振供应量预期增加；不过，在预期需求增加情况

下，年终库存料将温和下降。预测全球 2020/2021

年度油籽产量将达到创纪录的 6.059 亿吨，年比

增 3070 万吨，其中主要是大豆产量增加。 

虽然进口加拿大油菜籽受阻，但进口加拿大菜籽 

油渠道通畅。美国农业部预计 2020/21 年度中国

国内油菜籽产量将增加 1%，达到 1320 万吨，因

为播种面积略微增加，单产稳定，中国油菜籽压

榨量也可能缓慢增长。 

根据中国日报显示：加拿大不列颠哥伦比亚省高

等法院和孟晚舟引渡案的控、辩双方达成共识，

对引渡案的全部日程进行确认，同意于 8 月 17

日恢复引渡听证会，加拿大作为我国进口油菜籽

和菜油粕的主要来源国，孟晚舟事件已经成为影

响菜籽类价格波动的主要因素之一，恢复引渡听

证会释放积极信号，中加关系或得到缓解，使得

菜籽供应紧缺情况有望改善。 

  

周度观点策略总结：根据天下粮仓数据显示：截止 7月 24 日当周，两广及福建地区菜油库存

增加至 3.1 万吨，较上周 2.92 万吨增加，增幅 6.16%，但较去年同期 9.52 万吨，降幅 67.4%，华东

库存在 19.15 万吨，较上周 18.55 万吨增加 0.6 万吨，增幅 3.23%，未执行合同 5.34 万吨，较于上

周 5.04 万吨减少 0.3 万吨，减幅 5.6%，菜油厂开机稳定，且菜油库存上涨，显示菜油提货量不及

新增产量，未执行合同连续下降，预计后市需求稳中偏弱。受资金面提振，在菜籽油上涨带动下油

脂呈偏强格局，22 日交易所对菜油期货发出风险提示涵，且获利盘结算，炒作降温令菜油下跌，此

前加拿大法院公布第一个判决，孟晚舟未能获释，将留在加拿大参加后期的相关听证，中加关系再

次紧张，令市场担忧后续加拿大菜籽进口受影响，加拿大对孟晚舟引渡案的全部日程进行确认，同

意于 8月 17 日恢复引渡听证会，预计短期大量进口油菜籽可能性有所增加。菜油沿海及华东库存处

于低位，预计随着后期提货量增加。需求端：近期受到国际原油持续回升利多具有生物柴油概念的

菜油期现价格；随着菜油期现价格上涨，豆菜棕油主力合约价差继续走扩价差创 5年新高，利好于

替代性消费，近期资金推动加剧市场波动，但菜粕在中加关系改善以及菜籽低库存支撑，菜油价格

维持强势概率较大。技术上，MACD 双黄线在 0 轴附近选择方向，操作上，菜油 09合约 8500 元/吨
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为支撑位。 

 

菜 粕 

 

二、 核心要点 

3、 周度数据 

 

观察角度 名称 7 月 24 日周五 7 月 31 日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2454 2392 -62 

持仓（手） 256227 196445 -59782 

前 20 名净持仓 -47137 -60592 -13455 

现货 菜粕（元/吨） 2366 2344 -22 

基差（元/吨） -88 -48 +40 

 

4、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

海关总署数据显示，2020 年 1-5 月，我国累计进

口油菜籽 127.9 万吨，较去年同期下降 27.45%，

其中加拿大降幅 24.38%，澳大利亚维持不变。5

月份以来中澳以及中加贸易关系再次陷入僵持状

态，后期油菜籽进口量预期将延续较低水平。 

根据国家统计局：2020 年 6 月份，全国居民消费

价格同比上涨 2.5%。其中水产品价格上涨 4.8%，

影响 CPI 上涨约 0.09 个百分点； 

从 2019/20 年度来看，国内菜粕期初库存报 29 

万吨，环比涨幅 4.29%，进口量报 140 万吨，环

比上调 10万吨，总需求量报 721 万吨，环比增幅 

2.85%，期末库存报 20.3 万吨，环比降幅 30%， 年

度库存消费比下调至 2.82%，环比上年降幅 

31.94%。因上游国产菜籽的产量相对有限且小榨

压榨的菜粕质量不高，菜粕供应主要依靠进口菜

籽压榨和直接进口菜粕。  

 

根据发改委价格监测中心数据：7 月第 4 周本周

全国猪料比价为 13.65，环比跌幅 2.15%。按目前

价格及成本推算，未来生猪养殖头均盈利为

1807.17 元。本周国内猪价小幅下滑，带动猪料

比微降。进入下旬，北方市场集团猪场为完成月

度出栏计划，出栏积极性提升，而且散户压栏心

态亦减弱，市场猪源略增，同时南方市场非瘟疫

情零星复发，局部地区养殖单位有抛售情绪。目

前终端消费极度疲软，短期猪价震荡下滑的可能

性仍大，猪料比或继续微降。 

美国农业部在 2020 年 6 月份供需报告里预计

2019/20 年度（10 月至次年 9 月）中国大豆进口

量预计为 9400 万吨，高于 5 月份预测的 9200 万

吨，比上年提高 13.88%；2020/21 年度中国大豆

进口量预计为 9600 万吨，同比增长 4.35%。 
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据商务部网站消息，据商务部监测，上周(7月 20

日至 26 日)全国食用农产品市场价格比前一周上

涨 0.1%，生产资料市场价格比前一周上涨 0.2%。

水产品价格有所上涨，其中鲫鱼、草鱼、大黄鱼

批发价格分别上涨 1.6%、1.2%和 1%。 

 

周度观点策略总结：根据天下粮仓显示：截止 7 月 24 日当周，两广及福建地区菜粕库存报 2.20

万吨，较上周 2.39 万吨减少 0.19 万吨，降幅 7.95%，较去年同期各油厂的菜粕库存 2.9 万吨降幅

24.14%，未执行合同 8.8 万吨，较于上周 9.3 万吨减少 0.5 万吨，减幅 5.3%，开机率下降稳定，但

由于菜粕价格上涨，菜粕提货速度加快，导致菜粕库存下降，未执行合同下降，预计后市需求稳中

偏弱。菜粕根据豆粕走势联动，受美盘下跌以及美豆优良率良好的影响，豆粕出现下跌，菜粕也随

之下跌，近期南方连续暴雨，对水产养殖需求进行打压，水产品价格小幅下降，水产养殖旺季提振

不及往年难以支撑菜粕需求走强，菜籽进口量仍维持低位以及压榨量处于较低水平，且菜粕库存持

续下跌，提供一定支撑；中国 7 月进口大豆集中到港，8-9 月到港预期或上调，现货供应充足。豆

菜粕价差继续走扩，预计豆粕对菜粕的替代性走差，菜粕主要面临低油菜籽进口量与低消费量影响，

仓单大幅增加，显示贸易商提货意愿减少。技术上，菜粕跌破 2388 元/吨支撑线，整体偏弱，操作

上菜粕 09合约 2350 元/吨为短期支撑位。 

 

三、 周度市场数据 

1、 根据天下粮仓数据显示：截止7月24日当周，国内沿海进口菜籽总库存增加至27.6万吨，较上周的24.4

万吨增加3.2万吨，增幅13.1%,但较去年同期的39.8万吨，降幅30.65%。 

图1：油菜籽沿海库存走势图          

 

数据来源：瑞达研究院 天下粮仓 
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2、根据天下粮仓数据，截至7月24日，菜籽油厂开机率报10.69%，环比下降但是低位运行，整体维持低位

运转。 

图2：菜籽油厂压榨开机率         

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克数据 

 

3、 根据天下粮仓数据显示：截止7月24日当周，两广及福建地区菜油库存增加至3.1万吨，较上周2.92万吨

增加，增幅6.16%，但较去年同期9.52万吨，降幅67.4%，华东库存在19.15万吨，较上周18.55万吨增

加0.6万吨，增幅3.23%。 

图3：沿海地区菜油库存数量走势图         
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图4：华东地区菜油库存 

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克数据 天下粮仓 

 

4、 根据天下粮仓：截止 7月 24 日当周，两广及福建地区菜粕库存报 2.20 万吨，较上周 2.39 万吨减少 0.19

万吨，降幅 7.95%，较去年同期各油厂的菜粕库存 2.9 万吨降幅 24.14%。 
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5、 图 5：福建和两广地区菜粕库存走势图          

 

数据来源：瑞达研究院 天下粮仓数据 

 

6、 根据万得数据，菜油仓单量报748张，当日增减量0张，有效预报0张。 

图6：郑商所菜油仓单数量走势图          

 

数据来源：瑞达研究院 万得数据 

7、 根据万得数据，菜粕仓单报2083张，+1000张，预报0张，仓单增加。 
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图7：郑商所菜粕仓单数量走势图          

 

数据来源：瑞达研究院 万得数据 

8、 根据万德数据，截至周五，本周菜油9月连续与1月连续期价价差报413元/吨，较上周-3元/吨，整体处

于历史同期最高水平。 

图8：郑商所菜油9月连续与1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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9、 根据万德数据，截至周五，本周菜粕9月连续与1月连续期价价差报+54，较上周-20，处于历史同期较低

水平。 

图9：郑商所菜粕9月连续与1月连续期价价差走势图          

 

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9月连续期价菜油粕比值3.581，上周3.476，比值持续上涨处于历史同

期明显最高水平。 

图10：郑商所9月连续期价菜油粕比值走势图          
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数据来源：瑞达研究院 万德数据 

 

10、根据万德数据，周五郑商所1月连续期价菜油粕比值3.448，上周3.409，处于历史同期最高水平。 

图11：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 

 

11、根据布瑞克数据，周五全国现货价格菜油粕比值报3.79，上周报3. 75，周度小幅上涨。 

图12：布瑞克全国现货价格菜油粕比值走势图          
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数据来源：瑞达研究院 布瑞克数据 

 

12、根据万得数据，截至周五，本周菜粕09合约期现基差报+5.33元/吨，周度环比+44元/吨。 

图13：菜粕09合约期现基差走势图      

 

数据来源：瑞达研究院 wind 

 

13、根据万得数据，截至目前菜油09合约期现基差报450元/吨，周度环比-85元/吨。 

图14：菜油09合约期现基差走势图          
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数据来源：瑞达研究院 wind 

 

14、菜粕01合约期价震荡下跌，主流资金空头继续占优，净空单量31193手震荡稍增，市场看空情绪为主。 

图15：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 

 

15、菜粕09合约主流资金空头继续占优，净空34010手，空头增加，当前价格区间市场看跌情绪转强。 

图16：菜粕09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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16、期价区间区间震荡，菜油01合约期价净空单量增加，市场看涨情绪转弱。 

图17：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 

17、菜油09期价区间震荡，主流资金空头占优，净空单量报9496手有所减少，市场看涨情绪稍有转强。 

图18：菜油09合约持仓与结算价走势图          

 

数据来源：瑞达研究院 万德数据 

 

18、截至周五，菜油豆油期价价差报+2375，周度环比+4，处于历史同期偏高水平，预计替代消费延续但周

度替代性环比稳中增强。 

图19：豆油2009合约与菜油2009合约期价价差变化图       

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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19、截至周五，菜油棕榈油期价价差走扩报+2983，周度环比+155，处于历史明显偏高水平，替代性消费延

续 ，周度环比稳中稍强。 

图20：棕榈油2009合约与菜油2009合约期价价差变化图         
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20、截至周五，豆菜粕期价价差-527，周度环比+19，整体处于历史同期中等水平，豆粕替代性周度环比转

强。 

图21：菜粕2009合约与豆粕2009合约期价价差变化图       
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