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一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 11月20日周五 11月27日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 9879 9759 -120 

农产组 菜籽系周报 2020年11月27日 联系方式：研究院微信号 
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持仓（手） 144045 119134 -24911 

前 20 名净持仓 -29507 -17568 11939 

现货 进口菜油（元/

吨） 

10368 10090 
-278 

基差（元/吨） 489 331 -158 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

因中加关系，抑制菜籽进口水平，华东油厂菜油总

库持续降幅，近月来国内菜籽油库存始终低于五年

均值。 

菜籽油与其他品种价差处于高位，不利于其品种消

费需求 

棕榈油整体库存偏低，豆油厂开机率下降，市场需

求良好，豆油库存连续减少 

近期国外部分地区疫情加剧，疫情限制措施或使油

脂消费需求受抑制。 

南美产量受天气影响存在的不确定性 美豆强势上行，带动粕类价格，或引发油粕套利离

场 

四季度是油脂传统消费旺季，节日前备货需求利好

于价格 

 

周度观点策略总结:本周菜油期价波动为主，但整体期价偏高运行。美豆供需偏紧，加上南

美产量受天气影响存在的不确定性，整体国际油脂料盘面价格仍表现坚挺，间接支撑菜籽油价

格。国内方面，原料菜籽进口量仍没有进展，供应依旧偏紧，加上菜油提货速度快，库存持续走

低，支撑菜油价格；另外豆油厂开机率下降，市场需求良好，豆油库存连续减少，棕榈油库存量

也较低。虽然豆油、棕榈油和菜油价差较大，菜油消费量受到影响，利多因素偏强，预计菜油期

价偏强运行。技术上，关注前高压力位OI101合约10024元/吨，操作上，OI101合约逢回调短多交

易，点位参考9630-9650元/吨附近，止损9585元/吨。 

  

菜 粕 

二、 核心要点 
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3、 周度数据 

观察角度 名称 11月20日周五 11月27日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2559 2530 -29 

持仓（手） 239085 171894 -67191 

前 20 名净持仓 -65629 -69283 -3654 

现货 菜粕（元/吨） 2502 2464 -38 

基差（元/吨） -57 -66 -9 

 

4、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

美豆整体上仍呈上升趋势，利好于豆粕，菜粕走势

受豆粕影响 

随着气温下降，水产养殖进入淡季，菜粕需求疲弱 

中加关系紧张导致菜籽进口不畅，但陆续还有一些

加籽船到，不过集中在少数几家民营油厂和外资油

厂。国内目前只有寥寥几家油厂正常开机 

大豆供应充足，大豆压榨量维持高位，豆粕出产

量高  

 国外疫情加剧，或将影响市场情绪。 

 两广及福建地区菜粕库存增加至1500吨，较前一周

0吨，增幅100%， 

周度观点策略总结：南美豆产量恐受到拉尼娜天气和疫情影响不及预期，加上美豆出口需求旺

盛，美豆期末库存调低降至七年来的最低水平，美豆价格获动力继续上行，提振国内粕价。国内方

面，中加关系紧张限制菜籽进口量，虽然沿海油厂开机率回升，但菜粕提货速度较好，菜粕库存维持

低位，供应紧俏。不过我国水产养殖季节性进入淡季，水产饲料需求下降，10月624255吨较9月减幅

18.51%；因大豆到港量较多，大豆压榨量维持高位，令豆粕出产量高，饲料市场中豆粕需求占比渐

增，这些因素均抑制菜粕行情节奏，短时间不会快速拉涨。从盘内显示，菜粕2101合约在经历两周回

调后，再度确认2450元/吨支撑，期价整体呈现震荡偏强走势。操作上：建议菜粕合约2105主力合约

2536-2556元/吨建多，止损2500元/吨。 

三、 周度市场数据 
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1、根据天下粮仓数据显示：截止11月20日当周，国内沿海进口菜籽总库存下降至27.3万吨，较前一周的31.5

万吨减少4.2万吨，降幅 13.3%。其中两广及福建地区菜籽库存下降至27.3万吨，较前一周的31.5万吨降幅 

13.3%。 

图1：油菜籽沿海库存走势图 

  

数据来源：天下粮仓 

 

 

2、据天下粮仓数据显示，截止11月14日-11月20日，统计101家油厂菜籽压榨量增加至 42000吨，较上周

36000吨增加6000吨，增幅16.67%，其中进口菜籽压榨42000吨（出粕23100吨，出油17640吨）。本周菜籽 

压榨开机率（产能利用率）8.38%，前一周压榨开机率7.19%。

图2：菜籽油厂压榨开机率 

 

数据来源：天下粮仓 
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3、 根据天下粮仓数据显示：截止11月20日当周，两广及福建地区菜油库存下降 至33500吨，较上周36600吨减

少3100吨，降幅8.47%，较去年同期75500吨，降幅55.63%。本周华东总库存在165500吨，较上周176600吨减少

11100吨，降幅6.29%，较2019年305400吨 减少139900吨，降幅45.8%。 

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：天下粮仓 
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4、 根据天下粮仓显示：截止11月20日当周，两广及福建地区菜粕库存增加至1500吨，较前一周0吨 增加1500

吨，增幅100%。 

图 5：福建和两广地区菜粕库存走势图  

 
数据来源：天下粮仓 

 

5、根据万得数据，截止周五菜油仓单量报1120张，当日增减量+0张。         

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 
 

7.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+504元/吨，较上周-154元/吨，整体

处于历史同期最高水平。 

图8：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 

8.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-61，较上周-10，处于历史同期较低水

平。 

图9：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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9.根据万德数据，截至周五，郑商所01月连续期价菜油粕比3.857，比值持续上小幅上升，处于历史同

期最高水平。 

 

图10：郑商所01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 



市场研报★策略周报 
 

 

10、根据万德数据，周五郑商所5月连续期价菜油粕比3.572，处于历史同期最高水平。    

图11：郑商所5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wind，周五全国现货价格菜油粕比值报4.24，上周报4.26。 

图12：全国现货价格菜油粕比值走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克数据 
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12、根据万得数据，截至周五，本周菜粕01合约期现基差报-66元/吨。 

图13：菜粕01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，截至周五菜油01合约期现基差报+331元/吨，周度环比-396.25/

吨。   

图14：菜油01合约期现基差走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 wind 
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14、菜粕01合约期价回升，主流资金空头减少，净持仓-69283手，市场看跌情绪减轻。 

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05合约主流资金空头占优，净持仓-54316手。                

图16：菜粕05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、期价震涨，菜油01合约期价净持仓-17568。    

图17：菜油01合约持仓与结算价走势图 
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数据来源：瑞达研究院 万德数据 

 

 

17、菜油05期价震荡上涨，主流资金减多增空，净空持仓大幅提高，净持仓报-32343手，显示市场看涨情绪

一般，期价上涨节奏或放缓。 
 

图18：菜油05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1999，仍处于历史同期偏高水平。 

  图19：豆油2101合约与菜油2101合约期价价差变化图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

 

19、菜油棕榈油期价价差报3009，处于历史明显偏高水平。

 

图20：棕榈油2101合约与菜油2101合约期价价差变化图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND
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20、截至周五，菜豆粕期价价差-626，整体处于历史同期中等水平 

 

图21：菜粕2101合约与豆粕2101合约期价价差变化图 

 

数据来

源：瑞达研究院 WIND 
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