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一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 7 月 31 日周五 8 月 7 日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 8255 8618 +363 

持仓（手） 94305 191348 +97043 

前 20 名净持仓 -17158 -29045 -11887 

现货 进口菜油（元/吨） 8840 9333 +493 

基差（元/吨） +180 +715 +535 

 
2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

根据农业农村部市场预警专家委员会发布《2020 美国农业部在 2020 年 7 月份出口销售报告显 

农产组 菜籽系周报 2020年08月7日 联系方式：研究院微信号 
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年 7 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

2739 万吨，比上月估计值调增 96 吨。其中，豆 

油产量调增 48 万吨，主要是因为大豆进口量增

加;夏收油菜籽收获基本结束，收获面积、产量和 

含油率均高于此前预期，菜籽油产量调增 47 万 

吨。中国食用植物油进口量 835 万吨，国内消费 

量 3256 万吨，均与上月估计值持平。 

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。 

示，截至 2020 年 7 月 23 日的一周，美国大豆（包 

括陈豆和新豆）出口净销售量可能达到180 到250 

万吨之间。作为对比，上周美国 2019/20 年度大

豆净销售量约为 36.5 万吨，2020/21 年度净销售

量约为 230 万吨。美国豆粕出口净销售量位于 15 

万到47.5 万吨之间。作为对比，上周美国2019/20 

年度豆粕净销售量为 45,300 吨。2020/21 年度净

销售量为 54,200 吨。 

据美国侨报报道：一份向加拿大不列颠哥伦比亚 

省法庭提交的文件显示，加拿大总检察长表示， 

以银行欺诈罪将华为首席财务官引渡到美国的要 

求已经满足。 

 

  

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。受资金面提振以及国内菜油市场供需失衡， 短期

内菜油供给阶段性偏紧和去库存加速将驱动其价格走强。菜籽油上涨维持偏强局面，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，在经过下跌调整之后，菜油重回上

涨趋势。供应端：菜油库存处于历史最低位，且因孟晚舟事情，使其中加 关系进一步紧张， 显示

短期内菜油库存难以上升，对菜油上涨情绪起到一定支撑。需求端：5 月份来，中国已从疫情中慢

慢恢复回来，餐饮业稳中回升，食物油需求上涨。此外，国际原油持续回升利多具有生物柴油概念

的菜油。菜油价格快速上涨，使得与豆棕价差进一步扩大，不利于菜油消费。受中加关系紧张影响，

加拿大油菜籽对华出口量维持低位将成为常态。风险关注：孟晚舟事件最新消息。操作上， 菜油 

2101 合约 8300 元/吨为短期支撑位。 
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二、 核心要点 

3、 周度数据 
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观察角度 名称 7 月 31 日周五 8 月 7 日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2339 2281 -58 

持仓（手） 155875 214885 +59010 

前 20 名净持仓 -60592 -49023 +11569 

现货 菜粕（元/吨） 2344 2291 -53 

基差（元/吨） +5 +10 +5 

 

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。 

美国农业部在 2020 年 7 月份供需报告里预计油

籽：预计 20/21 年美国油籽产量 1.228 亿吨，较

上月预估下调 40 万吨，大豆和花生的增加量被加

拿大油菜、葵花籽和棉籽减少量抵消。大豆产量 

41.4 亿蒲式耳，由于收割面积增加，上调 1000 

万蒲式耳。 

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。 

海关总署数据显示， 2020 年 1-5 月共进口菜粕 

74.77 万吨，较去年同期增幅 28.45%， 港口颗

粒菜粕库存跟随进口量走高。 中国将从乌克兰、 

迪拜等其他国家进口更多的颗粒菜粕。 

据商务部监测，7 月 27 日至 8 月 2 日全国食用农

产品市场价格比前一周上涨 0.8％，生产资料市

场价格比前一周上涨 0.1％。水水产品价格小幅

上涨，其中鲫鱼、草鱼、大黄鱼批发价格分别上 

涨 1.7％、0.7％和 0.4％。 

 

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 
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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，南方暴雨有所好转，水产品价格上涨，但受到疫情影响水产养殖旺季提振不及往年难以支撑菜

粕需求走强，供应端：国内油菜籽已经收获上市，产量基本确认持平于去年，后期菜粕市场供应弹

性主要取决于油菜籽以及菜粕进口情况，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 2101 合约 2260 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 
 

 

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 
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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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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 
 

 

5、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 
 

6、根据万得数据，菜粕仓单报2083张，+0张，预报0张，仓单增加。  

图7：郑商所菜粕仓单数量走势图 
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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9月连续与1月连续期价价差报519元/吨，较上周+106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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8. 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+67，较上周+13，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3.928，上周3.581，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3.770，上周3.448，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4.03，上周报3.79，周度上涨。 

图12：布瑞克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-21.44元/吨，周度环比-26.77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01合约期现基差报162元/吨，周度环比-288元/吨。  

图14：菜油09合约期现基差走势图 

 

 

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34067手震荡稍增，市场看空情绪为主。 
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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12649手，空头减少，当前价格区间市场看跌情绪转弱。   

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 

16、期价区间区间震荡，菜油01合约期价净空单量小幅减少，市场看跌情绪一般。  

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期价震荡上涨，主流资金空头占优，净空单量报10119手有所减少，市场看涨情绪稍有转强。 
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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+2909，周度环比-128，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 

 

19、截至周五，菜油棕榈油期价价差走扩报+2993，周度环比+10，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 

 

20、截至周五，豆菜粕期价价差-578，周度环比+20，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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