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一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 12月4日周五 12月11日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 9192 9180 -12 
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持仓（手） 93409 11016 -82393 

前 20 名净持仓 -16248 -20596 -4348  

现货 进口菜油（元/

吨） 

10073 9798 -275 

基差（元/吨） 881 618 -263 

 

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 

市场需求良好，豆油库存持续减少 国外部分地区疫情疫情限制措施或使油脂消费需求

受抑制 

南美大豆产量受天气影响存在的不确定性  

四季度是油脂传统消费旺季，节日前备货需求利好

于价格 

 

马来西亚棕榈油库存处于低位  

周度观点策略总结:国际方面，受美豆出口因素以及南美天气题材影响，国际大豆后市持谨慎乐

观看法；因疫苗研制提振市场情绪，原油价格重心上移；MPOB报告显示马来西亚棕榈油库存下降，但

略高于预期，报告影响有限。国内方面，尽管棕榈油库存增加，但是近略高于五年同期均值，而且菜

油总库存处于低位，豆油继续去库存，油脂消费需求旺季之际，国内油脂总体供应压力较小。基本面

利多因素支撑，菜油期价偏强运行，只是之前盘面对利多因素有所兑现，期价短期上行节奏放缓。技

术上，OI2105合约上周小幅回调，期价短线回调，但幅度有限，且基本面利多因素较多，维持中期向

上趋势看法，操作上，OI105合约在8950-9000元/吨区间内做多，止损8850元/吨。 

  

菜 粕 
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二、 核心要点 

3、 周度数据 

观察角度 名称 12月4日周五 12月11日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2517 2513 -4 

持仓（手） 259767 276191 16424 

前 20 名净持仓 -50181 -54500 -4319  

现货 菜粕（元/吨） 2402 2412 10 

基差（元/吨） -115 -101 14 

 

4、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

美豆重心保持高位，对国内粕类价格有支撑 随着气温下降，水产养殖进入淡季，菜粕需求疲弱 

因中加关系，抑制菜籽进口水平 大豆供应充足，开机率较好，豆粕供应充足  

生猪产能恢复，饲料需求增长，增加蛋白粕需求 近两周菜粕库存趋于增加 

  

周度观点策略总结：上周因USDA报告预期利多以及实际数据中性偏空，国内粕类跟随外盘呈

现先扬后抑走势。从国内方面来看，原料菜籽进口量仍没有进展，冬季是水产养殖淡季，水产饲

料需求下降，提货速度放缓，菜粕库存增加，只是从绝对值来说，仍处于低位。未来两周预计回

升至超高水平，豆粕供应压力难消，间接抑制菜粕价格。总体而言，豆粕成本端支撑，粕类下跌

节奏受到限制，但是基本面缺乏利多提振，预期菜粕大体呈现震荡略偏弱行情。从盘面来看，菜

粕2105合约上周在2500上方波动，MACD指标红柱缩短，期价反弹有限，若期价强势跌破2450元/吨，

则行情可能进一步走弱。操作上：建议暂时观望，激进投资者逢高轻仓试空，目标2450-2460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12月4日当周，国内沿海进口菜籽总库存增加至24.9万吨，较上周的23.4万

吨增加1.5万吨，增幅6.41%，较去年同期的20.4万吨，增幅22.06%。其中两广及福建地区菜籽库存增加至

24.9万吨，较上周的23.4万吨增幅6.41%，较去年同期18.3万吨增幅36.07%。 

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21日-11月27日，全国纳入调查的101家油厂菜籽压榨量下降至39000吨，

较上周42000吨减少3000吨，降幅7.14%，其中进口菜籽压榨39000吨（出粕21450吨，出油16380吨），本

周菜籽压榨开机率（产能利用率）7.78%，上周开机率在8.38%。

图2：菜籽油厂压榨开机率 
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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12月4日当周，两广及福建地区菜油库存增加至31500吨，较上周31400吨增加

100吨，增幅0.32%，但较去年同期67200吨，降幅53.13%。华东总库存在147000吨，较上周149000吨减少2000吨，

降幅1.34%，较2019年278900吨减少131900吨，降幅47.29% 

图3：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：截至12月4日当周，截止12月4日当周）两广及福建地区菜粕库存增加至6000吨，

较上周4000吨增加2000吨，增幅50%，但较去年同期各油厂的菜粕库存11500吨降幅47.83% 

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660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 

 

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00

30,000.00

35,000.00

菜籽油仓单数量   张 



市场研报★策略周报 
 

 

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392元/吨，较上周-117元/吨，价差趋

于缩窄，但处于同期最高水平。 

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 

 

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-67，较上周-21。 

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3.9133，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 

 

10、根据万德数据，周五郑商所5月连续期价菜油粕比3.653，上周先降后扬。   

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 
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11、根据万得数据，截至周五，本周菜粕01合约期现基差报-101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 

 

12、 根据万得数据菜油活跃合约期现基差处于高位。   

图14：菜油活跃合约期现基差走势图 

 

数据来源：瑞达研究院 wind 

-120

-100

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

2100

2200

2300

2400

2500

2600

2700

基差 现货价格 期货价格 

-200

0

200

400

600

800

1000

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

基差 现货价格 期货价格 



市场研报★策略周报 
 

 

13、菜粕01合约前二十名净空持仓小幅减少。 

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 

 

 

14、 菜粕05合约主流资金空头占优，净持仓-54500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 
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15、移仓换月，菜油01合约持仓下降，前二十名净空持仓不断萎缩，主要由于空头的减持速度快于多头。    

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 

 

 

16、 菜油05合约前十二名处于净空状态，最新报-20596手，显示市场看涨情绪一般，期价滞涨调整。 
 

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 

 

17、截至周五，菜油豆油期价价差报1758，价差趋于缩小，但仍处于历史同期偏高水平。 

  图19：菜油2105合约与豆油2105合约期价价差变化图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

 

18、菜油棕榈油期价价差报2612，近期价差缩小。

 

图20：菜油2105合约与棕榈油2105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，豆菜粕期价价差576，价差缩小。 

图21：豆粕2105合约与菜粕2105合约期价价差变化图 

 

数据来源：瑞达研究院 
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