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一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 1月15日周五 1月22日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 9884 9776 -108 

农产组 菜籽系周报 2021年1月22日 联系方式：研究院微信号 
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持仓（手） 139345 145979 -6634 

前 20 名净持仓 -15091 -7608 +7483 

现货 进口菜油（元/

吨） 

10583 10453 
-130 

基差（元/吨） 699 659 -40 

 

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 

四季度是油脂传统消费旺季，节日前备货需求利好

于价格 

大豆到港庞大，原材料供应充裕，压榨量提升 

豆油和棕榈油库存处于较低水平  

  

周度观点策略总结:巴西和阿根廷降雨提振供应前景，及 Datagro 将巴西 2020/21 年度大豆产

量预估上调 63 万吨至 1.356 亿吨，打压美豆价格，令国内油脂价格承压。同时，未来两周国内油厂大

豆压榨量或突破 200 万吨，再者，菜油和豆油、棕榈油价差较大，及北方疫情严峻影响物流，油厂走

货速度较慢，或影响菜油消费量。但菜籽进口量不大，菜籽油厂压榨量维持低位，且上周菜油库存降

至 14.25 万吨降幅 12%，豆油库存进一步降至 84.8 万吨，同时，市场对东南亚洪水影响棕油产量的担

忧增加，虽然马棕出口阶段性降幅明显，但产量也较低，短期库存难有恢复，国内油脂供应量较小，

春节前中下游也还有备货需求，出货并无压力。本周菜油 2105 合约高位偏弱震荡运行，盘面目前仍

未走出调整之势，关注 9500的支撑情况。 

 

  

菜 粕 
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二、 核心要点 

3、 周度数据 

观察角度 名称 1月15日周五 1月22日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3095 2861 -234 

持仓（手） 410732 363591 -47141 

前 20 名净持仓 -53924 -46821 +7103 

现货 菜粕（元/吨） 2996 2775 -221 

基差（元/吨） -99 -84 +15 

 

4、 多空因素分析 

利多因素 利空因素 

美国农业部（USDA）报告总体利多，全球大豆供应

或将趋紧，美豆价格坚挺，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 

中加关系紧张，抑制菜籽进口水平 巴西和阿根廷降雨提振供应前景打压美豆价格，拖

累国内粕类价格 

开机率回落，库存下降  

周度观点策略总结：大豆进口成本高企，及菜籽进口量不大，上周菜籽油厂开机率继续回落，菜

粕库存降幅 10.8%，降至 4.1 万吨，但巴西和阿根廷降雨提振供应前景，及 Datagro 将巴西 2020/21

年度大豆产量预估上调 63 万吨至 1.356 亿吨，打压美豆价格，拖累国内粕类价格。同时，大豆原料

充裕，上周豆油厂压榨量回升至 198 万吨增幅 18%，未来两周大豆压榨量或突破 200 万吨，且国内水

产养殖基本停滞，禽类养殖前期亏损严重导致目前存栏较低，终端消耗迟滞，需求不佳。本周菜粕多

头获利了结头寸，减仓大幅下跌，跌幅 7.56%，预计短线菜粕价格或偏弱震荡整理为主。RM2105 合约

关注 2750的支撑情况。 

 

三、 周度市场数据 

1、根据天下粮仓数据显示：截止 1 月 15 日当周，国内沿海进口菜籽总库存下降至 31.5 万吨，较上周的 35.8 万

吨减少 4.3 万吨，降幅 12.01%，但较去年同期的 9.6 万吨，增幅 228.13%。其中两广及福建地区菜籽库存下降至

31.5 万吨，较上周的 35.8 万吨减少 4.3 万吨，降幅 12.01%，但较去年同期 8.8 万吨增幅 257.95%。 

图1：油菜籽沿海库存走势图 
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数据来源：天下粮仓 

 

2、据天下粮仓数据显示，截止 1 月 9 日-1 月 15 日，沿海油厂开机率继续回落，全国纳入调查的 101 家油厂菜

籽压榨量在 43000 吨，较上周 51000 吨减少 8000 吨，降幅 15.69%，其中进口菜籽压榨 43000 吨（出粕 23650

吨，出油 18490吨），本周菜籽压榨开机率（产能利用率）8.58%，上周开机率在 10.18%。 

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 1 月 15 日当周，两广及福建地区菜油库存下降至 13500 吨，较上周 14800 吨

减少 1300 吨，降幅 8.78%，较去年同期 66200 吨，降幅 79.61%。本周华东总库存下降至 129000 吨，较上周

146700 吨减少 17700 吨，降幅 12.07%，较 2020 年 231000 吨减少 102000 吨，降幅 44.16%。 

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 1 月 15 日当周，两广及福建地区菜粕库存下降至 41000 吨，较上周 46000 吨减

少 5000 吨，降幅 10.87%，较去年同期各油厂的菜粕库存 16500 吨增幅 148.48%。 

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1860张，当日增减量-20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 
 

6.根据万德数据，截至1月22日，本周菜油5月连续与9月连续期价价差报+505元/吨，较上周+39元/吨，整

体处于历史同期最高水平。 

图7：郑商所菜油5月连续与9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 1月 22日，本周菜粕 5月连续与 9月连续期价价差报+2，较上周-21，处于历史同期中等

水平。 

图8：郑商所菜粕5月连续与9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5月连续期价菜油粕比3.417，处于历史同期较高水平。    

图9：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 

 

9.根据万德数据，截至周五，郑商所09月连续期价菜油粕比3.243，比值周比小幅上升，处于历史同期中

等水平。 

 

图10：郑商所09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，1月22日全国现货价格菜油粕比值报3.760，上周报3.532。 

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1月22日，本周菜粕05合约期现基差报-84元/吨。 

图12：菜粕05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，截至周五菜油05合约期现基差报+659元/吨，周度环比-40元/吨。   

图13：菜油05合约期现基差走势图 
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数据来源：瑞达研究院 wind 

 

13、菜粕05合约主流资金空头占优，净持仓-46821手。                

图14：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 

14、菜粕09合约期价上涨，净持仓-17257手，净空持仓增多，市场看跌情绪较高。 

图15：菜粕09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 

 

 

15、菜油05期价持续回调走势，主流资金净空较上周略微减少，净持仓报-7608手，显示市场看跌情绪较弱，期

价震荡偏弱走势。 
 

图16：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 

16、期价下跌，菜油09合约净持仓-1486。    

图17：菜油09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、截至1月22日，菜油豆油期价价差报2228，仍处于历史同期最高水平。 

  图18：菜油2105合约与豆油2105合约期价价差变化图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 

18、截至1月22日，菜油棕榈油期价价差报3308，处于历史同期最高水平。

 

图19：菜油2105合约与棕榈油2105合约期价价差变化图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND
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19、截至1月22日，菜豆粕期价价差-620，整体处于历史同期最低水平 

 

图20：菜粕2105合约与豆粕2105合约期价价差变化图 

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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