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一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 8月21日周五 8 月28日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 8602 8603 +1 

持仓（手） 149325 154802 +5477 

前 20 名净持仓 -25264 -13618 +11646 

现货 进口菜油（元/吨） 9178 9150 -28 

基差（元/吨） +576 +547 -29 

 
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28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。 

根据央视新闻：17日当天的法庭听证中，孟晚

舟的律师要求公开的文件，就涉及到”程序滥用”

这个理由中的部分内容，也就是执法部门的“不

当行为”侵犯了孟晚舟的宪章权利 

 

  

        周度观点策略总: 8 月维持维持区间操作，供应端：根据国内最新油脂库存显示，棕榈油库存的

增幅明显，豆油库存不增反降，而菜油库存也略有下降，菜油库存仍然处于历史最低位，中储粮菜

油连续销售，国内菜油供应量增加。截止到 8月 13 日，中储粮共进行了 7轮菜油竞价销售，共成

交 98410 吨，成交率在 78.6%，抑制菜油价格上涨。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。8月份国内油脂市场整体处于消费淡季，虽然

菜油供应量较少，但是难以带动价格上涨。操作上，菜油 2101 合约 8320 元/吨短期支撑位。 

 

菜 粕 

二、 核心要点 

3、 周度数据 
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观察角度 名称 8月21 日周五 8 月28日周五 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2274 2348 +74 

持仓（手） 284567 300037 +15470 

前 20 名净持仓 -69323 -54709 +14614 

现货 菜粕（元/吨） 2267 2309 +42 

基差（元/吨） -7 -42 -35 

 

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。  

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：8月第2周本周全国

猪料比价为13.58，环比涨幅1.19%。按目前价格及

成本推算，未来生猪养殖头均盈利为1739.08元。

本周国内猪价震荡下滑为主。近期北方产能陆续释

放，生猪供应量略增，屠企收购顺畅，周内持续性

压价；南方猪价偏高，终端消化缓慢，周内猪价亦

呈现下滑走势。供需博弈激烈，预计短期内猪价跌

速或放缓，猪料比价或窄幅调整为主。 

  

周度观点策略总结：菜粕根据豆粕走势联动，豆粕走势始终受到美豆成本的牵制，前期受到疫情

影响以及南方降水的影响水产养殖旺季提振不及往年难以支撑菜粕需求走强，但近期南部地区降水

有所好转，水产养殖预期也开始慢慢好转，再加上传统旺季的临近，预计菜粕消费预期纷纷转好。

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，在中加紧张关系下,菜籽进口量仍维持低位以及压榨量处于较低水平提供

一定支撑；豆粕方面： 9月大豆到港量庞大为 890 万吨以及第四季度月均到港也可能高达 800 万吨

以上，对豆粕现货市场形成利空，加之美豆产区天气形势良好，及巴西新作大豆也预期丰产，均抑

制粕价。菜粕主要面临低油菜籽进口量与低消费量影响，仓单增加，显示贸易商现货市场存在一点看

跌预期，操作上：菜粕 2101 合约背靠 5、10 日均线运行。 
 

三、 周度市场数据 
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1、根据天下粮仓数据显示：截止8月14日当周，国内沿海进口菜籽总库存增加至36.3万吨，较上周的35.4

万吨增加0.9万吨，增幅2.54%,但较去年同期的29.8万吨，增幅21.81%。 

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、根据天下粮仓数据显示：截至8月14日，本周菜籽压榨开机率11.29，上周开机率为9.89%。
 

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8月14日当周，两广及福建地区菜油库存减少至3.9万吨，较上周3.96万

吨，降幅1.52%，较去年同期8.6万吨，降幅54.65%，华东总库存在16.05万吨，较上周16.18万吨，减

少23.29万吨，降幅59.19%，未执行合同5.8万吨，较于上周5.2万吨增加0.6万吨。 

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、 根据天下粮仓显示：截止8月14日当周，两广及福建地区菜粕库存报2.58万吨，较上周2.88万吨减少

0.3万吨，降幅10.42%，较去年同期各油厂的菜粕库存3.83万吨降幅32.64%。
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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725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2983张，+0张，预报0张，仓单不变。  

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450元/吨，较上周+79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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7. 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-2，较上周-28，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 

 

8.根据万德数据，截至周五，郑商所01月连续期价菜油粕比值3.660，上周3.754，比值处于历史同期明显

最高水平。 
 

图10：郑商所01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 

 

9、根据万德数据，周五郑商所9月连续期价菜油粕比值3.789，上周3.867，处于历史同期最高水平。   

图11：郑商所9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、根据布瑞克数据，周五全国现货价格菜油粕比值报4，上周报3.95，周度小幅上涨。 

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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11、根据万得数据，截至周五，本周菜粕01合约期现基差报-7.44元/吨，周度环比-39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 

 

12、根据万得数据，截至目前菜油01合约期现基差报+589元/吨，周度环比-106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 

 

13、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41914手震荡稍减，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 

 

 

14、菜粕09合约主流资金空头继续占优，净空1798手，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 

15、期价区间区间震荡，菜油01合约期价净空单量增加，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 

16、菜油09期价区间震荡，主流资金空头持仓减少，净空单量报605手，市场看跌情绪一般。 
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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 

 

 

17、截至周五，菜油豆油期价价差报-1922，周度环比+205，处于历史同期偏高水平，预计替代消费延续但周度

替代性环比稳中转强。 

  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 

 

18、截至周五，菜油棕榈油期价价差走扩报+2919，周度环比-17，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 

 

19、截至周五，豆菜粕期价价差-580，周度环比+36，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 

 

瑞达期货：农产品组 
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