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「 周度要点小结」

Ø 菜油：

Ø 行情回顾：本周菜油期货震荡回落，主力05合约收盘价8056元/吨，较上周-197元/吨。

Ø 行情展望：加拿大菜籽产量上调幅度较高，全球供应压力突然增加，对价格不利。不过，加拿大
国内压榨商逢低吸纳，仍对油菜籽价格起到支撑作用，因为压榨利润仍然很高，国内用量远高于
去年同期水平。其它油籽方面，USDA月度报告预计巴西大豆产量高于预期，且巴西干旱地区将迎
来降雨，继续牵制美豆市场。不过适逢南美天气炒作窗口，豆类市场波动加大。MPOB报告显示，
马来西亚11月末棕榈油库存环比下滑1.09%至242万吨，为4月以来首次下降。同时，马棕已进入
季节性减产阶段，产量下降有助于缓解供应压力。国内方面，油脂整体供应保持宽松，三大油脂
总库存继续震荡回升。同时，在进口菜籽到港量大幅增加的背景下，油厂开工率明显回升，供应
压力仍牵制菜油市场。不过，菜油性价比较高，对需求有所利好，关注需求旺季购销变化。盘面
来看，本周菜油震荡回落，上方压力仍存。

Ø 策略建议：逢高抛空为主。

总结及策略建议
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「 周度要点小结」

Ø 菜粕：

Ø 行情回顾：本周菜粕期货先涨后跌，03合约收盘价2864元/吨，较上周-9元/吨。

Ø 行情展望：USDA在月度报告中将巴西大豆产量从上月预估的1.63亿吨下调至1.61亿吨，但仍创历
史最高，且高于分析师预期的1.60亿吨，报告整体中性偏空，且预报显示，巴西干旱地区将迎来
降雨，美豆有所回落，拖累国内粕价同步走跌。国内市场而言，随着进口菜籽大量到港，油厂开
机率明显回升，菜粕供应压力加大。而水产养殖进入淡季，菜粕刚需消耗总体继续呈下降态势。
沿海油厂菜粕库存快速回升，短期呈现供强需弱。不过，豆菜粕价差相对偏高，菜粕性价比较高，
替代需求向好。豆粕来看，11月大豆进口量为近五年同期次低水平，市场对短期商检问题可能导
致港口卸货延迟的担忧，支撑豆粕价格反弹，一定程度提振菜粕价格。且近期南美天气炒作将加
大市场波动率。盘面来看，本周菜粕先涨后跌，整体维持震荡。

Ø 策略建议：短线参与为主。

总结及策略建议
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「 期现市场情况」

菜油及菜粕期货市场价格走势及持仓变化

Ø 本周菜油期货震荡回落，总持仓量226531手，较上周增加+66076手。

Ø 本周菜粕期货03合约先涨后跌，总持仓量748481手，较上周增加-36764手。

图1、郑商所菜油主力合约期货价格走势与持仓变化

来源：大商所   wind

图2、郑商所菜粕主力合约期货价格走势与持仓变化

来源：大商所   wind
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图3、郑商所菜油期货前二十名持仓变化

来源：郑商所  瑞达期货研究院

图4、郑商所菜粕期货前二十名持仓变化

来源：郑商所  瑞达期货研究院

Ø 本周菜油期货前二十名净持仓为-63327，上周五净持仓为-56960，净空持仓有所增加。

Ø 本周菜粕期货前二十名净持仓为-53015，上周五净持仓为-56143，净空持仓有所减少。

「 期现市场情况」

菜油及菜粕前二十名净持仓变化
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「 期现市场情况」

图5、郑商所菜油仓单量

来源：wind

图6、郑商所菜粕仓单量

来源：wind

Ø 截至周五，菜油注册仓单量为1041张。

Ø 截至周五，菜粕注册仓单量为0张。

菜油及菜粕期货仓单
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「 期现市场情况」

图7、菜油现货价格走势

来源：wind  瑞达期货研究院

图8、菜油基差走势

来源：wind   瑞达期货研究院

Ø 截至周五，江苏地区菜油现货价明显回降，报8260元/吨，较上周-120元/吨。

Ø 截至周五，菜油活跃合约期价和江苏地区现货价基差报204元/吨。

菜油现货价格及基差走势
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「 期现市场情况」

图9、菜粕现货价格走势

来源：wind 瑞达期货研究院

图10、菜粕基差走势

来源：wind   瑞达期货研究院

Ø 截至周五，江苏南通菜粕价报2850元/吨，较上周持平。

Ø 截至周五，江苏地区现价与菜粕活跃合约期价基差报-14元/吨。

菜粕现货价格及基差走势
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「 期现市场情况」

图11、郑商所菜油期货1-5价差走势

来源：wind

图12、郑商所菜粕期货1-5价差走势

来源：wind

Ø 截至周五，菜油1-5价差报55元/吨，处于同期最低水平。

Ø 截至周五，菜粕1-5价差报21元/吨，处于同期中等水平。

菜油及菜粕期货月间价差变化
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「 期现市场情况」

图13、郑商所菜油及菜粕期货主力合约比值走势

来源：wind

图14、菜油及菜粕现货比值走势

来源：wind  瑞达研究院

Ø 截至周五，菜油粕05合约比值为2.856；截止周四，现货平均价格比值为2.88。

菜油及菜粕期现比值变化
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「 期现市场情况」

图15、主力合约菜豆油价差变化

来源：wind

图16、主力合约菜棕油价差变化

来源：wind   

Ø 截至周五，菜豆油05合约价差为484元/吨，本周价差低位震荡。

Ø 截至周五，菜棕油05合约价差为986元/吨，本周价差低位震荡。

菜豆油及菜棕油价差变化
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「 期现市场情况」

图17、主力合约豆菜粕价差变化

来源：wind

图18、豆菜粕现货价差变化

来源：wind   瑞达期货研究院

Ø 截至周五，豆粕-菜粕05合约价差为583元/吨。

Ø 截至周四，豆粕-菜粕现货价差为1130元/吨。

豆菜粕价差变化



供应端：周度库存与进口到港预估

Ø 中国粮油商务网监测数据显示，截止到2023年第49周末，国内进口油菜籽库存总量为43.2万吨，较上周的39.6万吨增加3.6万吨，去年

同期为34.6万吨，五周平均为40.1万吨。

Ø 截止12月8日，2023年12、1、2月油菜籽预估到港量分别为60、45、25万吨。 14

图19、进口油菜籽周度库存 图20、油菜籽预报到港量

来源：中国粮油商务网 来源：中国粮油商务网

「 产业链情况-油菜籽」



Ø 据中国粮油商务网数据显示，截止12月14日，进口油菜籽现货压榨利润为34元/吨。

15

图21、进口油菜籽压榨利润

来源：中国粮油商务网

「 产业链情况-油菜籽」

供应端：进口压榨利润变化



Ø 据中国粮油商务网数据显示，2023年第49周，沿海地区主要油厂菜籽压榨量为10.2万吨，较上周增加1.15万吨，本周开机率

24.52%。 16

图22、进口油菜籽压榨量

来源：中国粮油商务网

「 产业链情况-油菜籽」

供应端：油厂压榨量情况



Ø 中国海关公布的数据显示，2023年10月油菜籽进口总量为3.44万吨，较上年同期7.72万吨减少4.28万吨，同比减少55.42%，较

上月同期32.12万吨环比减少28.68万吨。 17

图23、我国油菜籽进口量

来源：海关总署  瑞达期货研究院

「 产业链情况-油菜籽」

供应端：月度进口到港量



供应端：库存有所回降，进口量大幅提升

Ø 中国粮油商务网监测数据显示，截止到2023年第49周末，国内进口压榨菜油库存量为52.0万吨，较上周的50.6万吨增加1.4万吨，环比

增加2.91%。

Ø 中国海关公布的数据显示，2023年10月菜籽油进口总量为23.34万吨，较上年同期8.15万吨增加15.19万吨，同比增加186.39%，较上

月同期14.25万吨环比增加9.09万吨。

18

图24、进口菜籽油周度库存 图25、菜籽油月度进口量

来源：中国粮油商务网 来源：海关总署

「 产业链情况-菜籽油」
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图21、餐饮收入

来源：wind  瑞达期货研究院

图22、食用植物油产量

来源：wind  瑞达期货研究院

Ø 根据wind数据可知，10月植物油产量为409.4万吨，餐饮收入为4799.6亿元。

「 产业链情况-菜籽油」

需求端：食用植物油消费及产量



Ø  根据中国粮油商务网数据显示：截止2023年第49周，国内进口压榨菜油合同量为31.1万吨，较上周的30.5万吨增加0.6万吨，

环比增加2.00%。 20

图23、周度合同量变化

来源：中国粮油商务网

「 产业链情况-菜籽油」

需求端：合同量周度变化情况



Ø 中国粮油商务网监测数据显示，截止到2023年第49周末，国内进口压榨菜粕库存量为2.5万吨，较上周的1.9万吨增加0.6万吨，

环比增加31.58%。 21

图24、进口压榨菜粕周度库存变化

来源：中国粮油商务网

「 产业链情况-菜粕」

供应端：周度库存变化



Ø 中国海关公布的数据显示，2023年10月菜粕进口总量为26.39万吨，较上年同期15.30万吨增加11.10万吨，同比增加72.54%，

较上月同期17.76万吨环比增加8.63万吨。 22

图25、菜粕月度进口量

来源：海关总署

「 产业链情况-菜粕」

供应端：进口量变化情况



Ø 截至2023-10-31,产量:饲料:当月值报2801.7万吨,环比下跌1.22%。

23

图26、饲料月度产量

来源：饲料工业协会  瑞达期货研究院

「 产业链情况-菜粕」

需求端：饲料月度产量对比



截至12月14日，本周菜粕05合约先涨后跌，对应期权隐含波动率为22.52%，较上周25.44%回落2.92%，处于标的20日，40日，60日历史

波动率中等位置水平。
24

图29、隐含波动率变化

来源：wind

「 期权市场分析」

波动率先升后落
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图30、市盈率变化

来源：wind

「 代表性企业」

道道全
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