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摘要： 

2021/22 年度加拿大出现了数十年难得一遇的严重干旱

现象，萨斯喀彻温省、曼尼托巴省等菜籽主要种植区域均出

现了重度甚至极度干旱状态，由于由于期初库存较低以及新

季菜籽大幅减产，2021/22年度加拿大菜籽总供应量同比去

年大幅减少 36.21%至 1470万吨，为 2008/09年以来最低水

平。加拿大菜籽减产造成了全球菜籽供应趋紧，2021/22年

度全球菜籽库存消费比预计同比继续下降 1.53个百分点至

5.34%，创出历史新低。 

与大豆南北半球种植较为均衡有所不同，菜籽 80%的产量

集中于北半球，未来半年仅有阿根廷和澳大利亚有少量菜籽

上市，菜籽供应至少在 2022年 8月份前难以缓解紧张局面，

明年上半年 ICE菜籽期价运行重心预计将延续震荡上行态

势。但受丰厚的种植收益刺激，加拿大菜籽种植面积和田间

管理在 2022 年预计均将出现明显提升，菜籽丰收概率较大，

2022年 8-9 月份随着北半球菜籽逐步上市，供给紧张的情况

将被极大的缓解，菜油和菜粕的供给在 2022年预计前紧后

松，相应的可考虑持有菜油与豆油、菜粕与豆粕价差多单直

至明年年中，然后反向操作。国内进口菜籽榨利自 2021年 3

月底至今持续亏损，ICE菜籽期价的强势运行将从成本端对

国内菜粕和菜油价格提供明显支撑，但豆菜系过低的价差将

极大程度的降低其使用的性价比，2022 年上半年国内菜油和

菜粕将呈现供需两弱的情况，考虑 4 月份起水产养殖将逐步

进入消费旺季和成本端的潜在提振，菜粕 05、07合约建议逢

低偏多操作。如若加拿大在菜籽生长关键期产区无极端不利

天气，2022 年下半年可考虑做空菜粕和菜油，把握趋势性拐

点机遇。 
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库消比历史新低 菜籽供应趋紧 

     

——2021 年菜类市场回顾与 2022年展望 

第一部分 长期走势和 2021 年行情总结 

一、 菜粕市场长期与当年度走势分析 

自 2013年上市以来，菜粕期货指数整体走势以宽幅震荡为主。2013-2014 年上半年，收

储政策支撑国内菜籽价格偏高运行，导致菜粕生产成本偏高，并且下游饲料需求向好，菜粕价

格走势偏强，同时由于菜粕合约规模较小，投机资金较为活跃，期价波动幅度较大。2013、14

年的时候，菜粕期货市场与现货市场处于磨合阶段，菜粕需求的季节性影响下 9月前期菜粕期

价连续两年出现大幅攀升，特别是 2014年 9月前期的大幅攀升，菜粕现货价格过高使得进口

菜籽价格优势凸显，沿海地区油厂开工大幅增加，并且邻池豆粕的弱势令豆菜粕价差偏低，豆

粕替代作用发挥，令菜粕的高价难以为继，在 2014 年后期菜粕期价出现深幅下挫，一度从上

市以来的高点 2957下跌至 2100元/吨附近；深幅下挫后，加工成本支撑了弱势的菜粕期价，

2014 年四季度，菜粕止跌震荡，尽管在 2015年上半年之前，受到沿海地区开工率降低以及需

求旺季前期的备货影响，菜粕期价存在阶段性试探反弹整理，但是受到饲料市场的弱势以及豆

菜粕价差偏低影响，菜粕期价很难打破 2350附近压力，在 2014年四季度至 2015年上半年，

菜粕期价维持区间低位震荡；而进入 2015年下半年，上游菜籽政策支撑不在，加工成本大幅

回落，下游需求极度低迷，菜粕期价继续破位下行，最低下探上市以来低位 1722一线。进入

2016 年，菜粕行情波动幅度加大，2016年上半年，菜粕期价大幅上涨。豆粕现货大幅上冲，

豆菜粕价差扩大令市场对菜粕需求预期有所复苏，其次，进口新规政策影响下，市场预期进口

量大规模降低，远期菜粕销售停报，并且，国产菜籽减产预期达到三成，菜粕库存大规模减少，

令市场供应形势紧张；最后，随着气温的上升，水产养殖行业进入旺季，综合基本面因素供需

收紧，菜粕现价大幅飙涨，而期货市场资金形势宽松，在邻池豆粕的强势上行影响下，菜粕期

价加大了上行幅度，最高上行试探 2931历史次高点。2016年下半年，菜粕期价快速回落整理。

美豆的丰产以及国内大豆的抛储令豆粕期价明显回调，在很大程度上拖累期价快速回调，并且

进口新规无限期延迟，进口预期恢复下菜粕期价持续回落整理，2016年底，随着菜粕供应紧

张，豆菜粕价差拉大以及 DDGS进口反倾销征税等因素影响，期价止跌后震荡有所反弹。2017

年一季度，美豆产量下调及南美水灾引发市场对大豆供应的担忧，对粕类市场形成一定提振，

因此菜粕现货价格维持相对高位，二季度南美丰产的消息使得国内粕类市场利空氛围弥漫，市

场价持续低迷。并且菜粕性价比优势不在，直接限制了菜粕的市场需求量，三四季度水产养殖

旺季叠加南美天气炒作，再次将菜粕期价拉高。2018 年，郑商所菜粕指数走势先扬后抑，1

月初至 4月上旬受到中美贸易摩擦和国内粕类基本面情况共同影响，菜粕迅速拉涨，4月中旬

至 6月上旬中美贸易摩擦不断反复，在中美贸易摩擦略微缓和之际，国内粕类基本面弱势因素

逐渐主导盘面，2018年 6 月 15日美国政府再次公布对中国商品的加税清单，中国随后公布对

美国商品的加税清单。市场对于美豆的采购趋于停滞，南美报价持续走高以及人民币贬值导致
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大豆进口成本持续上涨，油厂挺价意愿较强，带动豆粕价格上涨，提振菜粕价格。10月初 2018

年年底，中美贸易关系尚无明显进展，下游企业对于高价菜粕维持观望状态，叠加国内爆发了

非洲猪瘟，并迅速蔓延多省，进一步导致菜粕的下挫。 

图1: 菜粕期货指数周线行情走势回顾 

 

数据来源：文华财经 方正中期期货研究院 

2019年郑商所菜粕指数整体走出为筑底反弹后再回调的行情。 2019 年 1 月初至 3 月底，

郑商所菜粕筑底区间震荡，震荡区间为 2050-2250 元/吨。一季度菜粕走势主要是受到基本面

和中美中加关系所影响。1 月份，中美贸易摩擦尚不明朗，菜粕整体表现为抗跌，弱需求拖累

菜粕承压运行。2月春节过后，生猪存栏大幅下滑，中美贸易向好发展，豆粕下跌带动菜粕大

幅下挫。2月末至 3月底，我国海关查出加拿大菜籽存在比较严重的检疫性有害生物，并限制

进口加拿大油菜籽，菜粕小幅上移。2019年 4月初至 5月底，重心上移后拉涨。4 月份以来，

由于孟晚舟引渡事件，加拿大油菜籽炒作热度升级，我国进口油菜籽预计后市进口受阻，叠加

菜籽供给缺口可能出现在水产养殖旺季的预期，导致市场炒作热度上升。2019 年 6月初至 9

月底，高位回调。利多因素初步兑现以及期价修复预期下，期货价格高位回落。G20峰会带来

的中美贸易缓和预期，对于国内粕类整体形成利空。替代品豆粕胀库以及大豆三季度预期大量

到岸，并且 2019 年下半年非洲猪瘟疫情肆虐，国内粕类整体需求不佳，在豆菜粕价差本身就

处于历史低位的情况下，菜粕随豆粕下跌。10 月 USDA 供需报告大幅调低美豆库存，拉动国内

粕类价格上涨，并且沿海油菜籽库存持续保持低位，带动菜粕上涨。10月下旬以后，油脂板

块大幅拉涨，买油卖粕套利促使粕类大幅走低。 

2020年菜粕期货整体呈现震荡上涨的走势。一季度由于中加贸易关系紧张以及巴西降雨

推迟装船导致国内进口大豆以及油菜籽到港量低于往年，整体蛋白粕供应偏紧，沿海油厂豆菜

粕库存都呈现回落态势，菜粕主力连续合约受此推动上涨至 2550元/吨。4-8月由于巴西大豆

装运速度提升，国内到港量快速回升，此时疫情对于全球以及国内的影响延续，再加上南方持

续暴雨使得水产养殖的恢复速度全面放缓，豆菜粕现货价差缩小至 350元/吨附近加大了豆粕
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对菜粕消费的替代，国内菜粕供应由偏紧到宽松的预期下 又回落至 2250-2350元/吨区间。

8-11月由于美豆播种推进缓慢以及出口表现良好，CBOT大豆开启上涨走势，对国内蛋白粕都

形成了较大的提振，不过国内豆粕供应宽松以及油脂的大幅上涨，削弱了菜粕的涨幅，整体呈

现震荡上涨走势，菜粕主力连续合约再度回到了 2550-2600元/吨区间。 

图2: 菜粕主连日线行情走势回顾 

 

数据来源：文华财经 方正中期期货研究院 

菜粕期货在 2021年走势可以大致分为四个阶段：第一阶段是 2020年 12月 14日-2021年

1 月 13日菜粕期价出现了一波涨幅达 26%的单边上涨牛市。驱动因素方面：12月 USDA供需报

告预估美国 20/21 年度大豆年末库存为 1.75亿蒲式耳，低于 11月预估 1.90 亿蒲，为七年最

低水平,美豆供应收紧，同时，阿根廷南部缺乏降水，AgRural将 2020/21 年度巴西大豆产量

预测数据下调 0.5%至 48.35 亿蒲，南美大豆主产区的降雨前景仍存在不确定性，威胁到大豆

单产潜力及产量，而美国加工厂及中国等进口国需求强劲，市场愈发担心南美产量下降将令全

球库存收紧 ；另一方面，本月阿根廷港口以及大豆加工厂的工人持续 2周以上的罢工，造成

超过 170艘货轮无法装船，阻碍了其对欧洲和亚洲的农产品出口，令美豆几度刷新六年以来的

高位，成本端对国内菜粕价格形成明显提振。国内北方部分地区疫情形势严峻，下游买家担心

物流受到疫情影响，春节前备货提前启动，以及现在因各地防疫，物流司机们均需要提供有效

核酸证明，找车困难，市场可流通货源紧张，菜粕价格出现大幅单边上涨。 

第二阶段是 2021年 1月 14日-7月 20日菜粕期货呈现了持续六个月的高位宽幅震荡行情。

1 月中旬后，菜粕主要以 2700-3150区间内波段运行为主。1月下旬巴西天气好转，美豆期价

高位回落；玉米价格大幅上涨，饲料企业纷纷开始大量用小麦稻谷大麦等替代，小麦蛋白含量

较高，利空蛋白粕消费，从而拖累菜粕价格回落。2月份国内菜籽市场处于缺货状态，市场挺

价心理强烈。巴西大豆收割和装运远落后于往年，2-3 月份进口大豆月均到港量仅 620 万吨，

且春节期间油厂停机放假居多，油厂和经销商挺价意愿较强，加上盘面净榨利仍处于亏损状态，

及某油厂因澳籽未通关被迫停机，均利好粕价，菜粕期价震荡反弹。2月底至 3月中旬期价再
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次走弱，主要原因有两方面：一是年前大型饲料厂预期 3月大豆供给偏紧，为提前保障供应和

防止临时采购价格上涨终端提前采购 3月基差，而且猪饲料企业是按照存栏环比增幅 10%进行

采购，但是 2月非瘟抬头，终端备货太多，透支 3 月过多需求。二是巴西收割进度加快，出口

量攀升，美豆滞涨回落，成本端利空菜粕价格。3 月中旬至 5月上旬，菜粕期价重回涨势，并

创出新高。主要是受多方面利多共振影响。一是菜籽压榨利润严重亏损，油厂出现洗船，后期

菜籽供应减少。油粕比高位回落，成本支撑更多体现在菜粕上。二是随着天气转暖，水产养殖

将由南到北逐步启动，菜粕后期消费将逐步好转。三是 3月 31日夜间的美豆种植面积报告显

著利多美豆期价长期走势，美豆长期看涨对同为油料作物的菜籽价格构成巨大利好，菜籽上涨

会从成本端会传导至菜粕价格。5月中旬起加拿大菜籽产区迎来有利降雨，美豆期价因供需报

告旧作库存调降幅度不及预期，新作播种进度创 12 年最快，拜登政府考虑放松生物柴油政策

支持力度也使得市场预期美豆压榨消费或将下降，期价持续回调也对菜籽期价产生外溢效应，

利空菜粕期价。国内菜籽库存处于季节性低位，但水产养殖尚处于启动阶段，国内菜粕出现阶

段性供需错配，菜粕库存较高，部分油厂库存压力较大，也加速菜粕期价回调速度。6月底水

产养殖需求已逐步好转，菜粕成交和提货情况良好，菜粕库存迅速下降，市场预期三季度菜粕

库存或将见底。此外，USDA 公布的极度库存报告也新季作物种植面积报告也显著利多油料期

价。具体数据方面，美国 2021年大豆种植面积显著低于市场预期，为 8755.5 万英亩，市场

此前预估为 8895.5 万英亩。截至 6月 1日当季大豆库存为近六年最低的 7.67 亿蒲，市场此

前预估为 7.87 亿蒲，去年同期为 13.81亿蒲。美豆偏紧的格局得到了进一步的确认，偏低的

库存水平将使得美豆对天气的容错率极低。菜粕期价重新获得支撑。7月初，备受农产品期货

投资者关注的美豆种植面积报告和季度库存报告均低于市场预期，美豆和 ICE 菜籽期价均大幅

走强，从成本端利多国内菜粕期价。但随后，美豆产区天气好转，菜粕期价 7 月上旬震荡回调。

7 月 13日美豆供需报告虽不及市场预期，下调了美豆压榨和出口，等额下调了进口数量，维

持期末库存 1.35 亿蒲不变，但市场有利空出尽的反应，国内随着水产养殖消费旺季的来临，

菜粕成交提货情况良好，菜粕期价持续走强。 

第三阶段是 2021年 7 月 21日-11月 5日，菜粕期货出现一波跌幅为 18.9%的较为流畅的

下跌行情。驱动因素方面：7月 20日起，受台风“烟花”影响，我国多地出现暴雨和洪涝灾

害，市场担忧水产养殖可能受到影响，菜粕期价出现连续大幅回落。在此之后，菜粕期价曾因

国内疫情复发，市场担忧物流因素集中备货，出现阶段性反弹。但在一系列利空因素的持续冲

击下，菜粕期价重返跌势。8-9月美豆生长关键期产区天气整体良好，单产逐步上调，库存消

费比拐点出现，供需平衡表逐步转向宽松。加拿大为主要菜籽出口国，孟晚舟于 9月 25日平

安归国使得市场预期中加关系存逐步恢复正常的可能，菜籽进口数量或将恢复性增加。此外，

油粕比的持续上行也通过“跷跷板”效应也施压菜粕，期价持续走弱。 

第四阶段是 11月 8日至 12月 14日，菜粕期价自低位出现持续性反弹。11-12月份是菜

粕需求的季节性淡季，本次菜粕期价持续上涨主要来自供给端驱动。加拿大菜籽本年度遭遇了

数十年难得一见的干旱现象，加拿大菜籽产量不断下调，加拿大统计局预估减产 35.4%，菜籽

供给偏紧使得我国进口菜籽到港成本不断攀升，由于进口菜籽榨利连续亏损有修复需求，在油
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粕比高位回落的背景下，菜粕期价成本端支撑较为明显，出现连续上行。截至 12月 14日，进

口菜籽榨利仍亏损 576元/吨，成本端对于菜粕期价仍有一定支撑作用。 

二、 菜油市场长期与当年度走势分析 

国内菜油基本面在 1季度没有较大的改善，过低的菜油库存使得菜油价格继续保持在高位，

同时菜油和豆油间过高的价差继续抑制着下游对菜油的消费需求。受进口限制的影响，菜油本

身缺乏足够的上冲动能，使得价格只能追随豆油进行摆动。1月份在国内春节前油脂备货结束

后，菜油的消费需求同样发生了减弱，但过低的菜油库存使得菜油价格更为坚挺，向下修正的

幅度要明显小于豆油和棕榈油。 

进入 2月以后，受到豆油和棕榈油价格不断上行的影响，国内菜油价格也不断上升。菜油

05 合约在 2月上涨 656点，涨幅 6.68%。菜油价格涨幅要明显弱于豆油和棕榈油，这是因为本

轮植物油驱动的核心主要在于豆油之上，虽然菜油供给同样紧张，但过高的价格使得下游消费

更倾向于使用豆油，所以菜油的涨幅略有不足。但是受益于国内菜油库存的低下，菜油价格始

终保持在 10000 元/吨以上的水平，在 3月豆油和棕榈油发生较大回撤之后，菜油价格也出现

了相应的调整，但整体幅度要明显低于二者。 

国内菜油价格在 4月同样保持震荡上行的趋势，但整体涨幅是三大油脂中最弱的一个品种。

除了本身价格一直保持在高位，过高的价差使得下游消费更多偏向豆油的因素影响之外，国内

菜油进口量的增加也是其中一个原因。自 3月以来，国内菜油进口量大幅提升，国内菜油库存

也出现了明显的增长，但是下游的消费需求并没有得到显著提升。4月期间中储粮进行了三次

菜油的竞价销售，然而均以流拍告之结束。虽然菜油库存相对往年仍然保持低点，但 5月巴西

大豆的巨量到港预期使得整体植物油市场都在观望。菜油进口量和国内菜油库存的明显提升使

得菜油价格在 4月的表现相对乏力。 

5-6月国内菜油的走势与豆油和棕榈油保持一致，但整体上波动要明显小于二者。菜油价

格的波动较小主要在于国内目前的食用油消费以豆油为主，而豆油和棕榈油更易受到外盘大豆

和豆油价格波动的影响。国内菜油价格一直处于较高的水平，使得下游消费需求受到抑制。虽

然近两年进口菜籽数量一直有所不足，但菜油进口量却大幅提升，国内菜油库存已经较 2020

年有了明显的增长。在本轮植物油价格走势以豆油为核心的驱动下，菜油价格的走势仍然追随

豆油而摆动，因此本身的价格波动要有所收敛。 
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3 菜油主连价格走势 

图3: 菜油主连日线行情走势回顾 

 

数据来源：文华财经 方正中期期货研究院 

7月份国内菜油价格表现在三大油脂中最为乏力，这主要是因为外盘大豆和棕榈油价格的

走势对国内相应两个品种起了支撑作用。由于国内植物油供应格局走向宽松，豆菜油库存不断

增长，现货需求持续低迷，此前上涨幅度过大的菜油价格开始走向回归，市场仍偏向于以价格

相对较低的豆油消费为主。国内菜籽进口量虽然低于往年同期，但菜油进口量不断攀升，从而

使得国内菜油库存迅速恢复。8月国内菜油价格走势要明显好于豆油和棕榈油，国内本身菜油

的供需格局并没有发生较大改变，国内菜油供应仍然以直接进口为主，菜籽进口量继续保持在

较低水平。进入 8月以来，国内菜油库存继续增长，菜油和豆油间价差也依旧维持在较高的水

平，国内食用油消费仍然以豆油为主。菜油价格的坚挺主要受到加拿大菜籽减产的影响，本年

度加拿大菜籽种植受干旱天气的影响，产量出现了大幅的下行。随着加拿大菜籽新作上市的临

近，市场加剧了对 4季度国内菜籽菜油进口减少的担忧，菜油价格也因此一直保持震荡上行的

走势。 

9月国内菜油价格继续保持坚挺，走势也要明显好于豆油和棕榈油。菜油价格的坚挺主要

受到加拿大菜籽减产的影响，其次进入 4季度水产养殖转入淡季，对菜粕需求的减少使得油厂

压榨量同时出现下行。9月 25日晚间孟晚舟女士乘坐中国政府包机回到国内，持续三年的引
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渡案件出现了转折。中国对加拿大菜籽进口状况并没有因此发生立即的转变，预计在中美达成

新一轮贸易协定前，中国对加拿大菜籽进口的状况不会发生大的转变，国内进口菜籽数量主要

受到加拿大减产的影响而处于偏低水平。10月后在棕榈油价格带动的情况下，国内菜油价格

也再度走出新高。受国内菜籽菜油库存偏低的影响，菜油价格的表现一直优于豆油和棕榈油，

菜油和豆油间的价差更是不断拉大。预计在年底国内油脂备货高峰来临之际，菜油价格仍有望

走出新的高度。 

第二部分 菜籽生产供应及进出口情况 

一、 全球菜籽生产情况分析 

2021/22年度全球油菜籽库存消费比将创出历史新低，整体供给较为紧张。USDA数据显示，

2021/22年度全球油菜籽产量预估为 6835万吨，同比 2020/21年度下降 6.57%，具体来看，除

加拿大以外其余菜籽主产国均出现增产，但难抵加拿大减产幅度。其中欧盟菜籽产量同比增加

5.90%至 1725万吨、澳大利亚菜籽产量同比增加 22.22%至 550万吨、乌克兰菜籽产量同比增

加 10.91%至 305 万吨。反观加拿大出现了数十年难得一遇的严重干旱现象，萨斯喀彻温省、

曼尼托巴省等菜籽主要种植区域均出现了重度甚至极度干旱状态，新季菜籽的产量和质量均受

到了较为严重的影响，菜籽单产预计同比降低 39.32%至 1.42吨/公顷，菜籽产量预计同比下

降 34.4%至 1278 万吨；品质方面，油菜籽的含油率显著低于正常值，据加拿大谷物委员会抽

样调查报告显示，新季菜籽平均含油率为 41.9%，远低于去年的 44.1%和五年均值 44.2%。由

于由于期初库存较低以及新季菜籽大幅减产，2021/22 年度加拿大菜籽总供应量同比去年大幅

减少 36.21%至 1470万吨，为 2008/09年以来最低水平。与此相比 2020/21 年度菜籽总供应量

为 2300万吨，近五年均值为 2310万吨。总体上来讲，加拿大菜籽减产造成了全球菜籽供应趋

紧，2021/22年度全球菜籽库存消费比预计同比继续下降 1.53个百分点至 5.34%。 
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图4: 全球菜籽供需情况 

 
数据来源：USDA 方正中期期货研究院 

图5: 加拿大菜籽供需情况 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

 -

 5,000

 10,000

 15,000

 20,000

 25,000

2
0

1
6

-2
0

1
7

2
0

1
7

-2
0

1
8

2
0

1
8

-2
0

1
9

2
0

1
9

-2
0

2
0

2
0

2
0

-2
0

2
1

[f
]

2
0

2
1

-2
0

2
2

[f
]

产量 总消费量

期末库存 库存消费比

 

数据来源：加拿大统计局 方正中期期货研究院 
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二、 我国菜籽生产情况分析 

2014年以前，我国对菜籽收购实行托市政策，我国菜籽产量呈现小幅上涨态势。2015年

开始我国对菜籽收购开始实行市场化，但是仍有七省实行补贴收购。2016 年开始至今菜籽收

购完全实行市场化，菜籽收购实行市场化后，现货价格走弱削尖了农户种植积极性，我国菜籽

产量在 2015年和 2016年出现持续回落，且部分人士经过调研后认为 2015 年开始菜籽产量实

际下调幅度远超过统计局公布数据。近四年来，由于菜籽价格走高，我国菜籽产量也呈现稳中

有升的态势。据国家粮油信息中心预估 2021年我国菜籽产量预计为 1450万吨，同比增加 2.76%。 

我国纳入统计企业夏菜籽收购量大幅减少一方面是因为托市收购政策取消后菜籽产量减

少，更重要的一方面原因是我国菜籽的消费方式发生了比较大的转变。现在我国农户种植菜籽

普遍自用，而不进入市场销售和流通。近年来浓香菜籽油消费需求不断增加，导致农村榨油作

坊数量和规模企业的浓香菜油生产线数量大幅增加，并作为国产油菜籽加工行业的主力军。国

产菜籽主要用于生产浓香菜油和农民自用，导致国产菜粕数量急剧减少，饲料养殖行业主要使

用进口菜粕和进口菜籽生产的菜粕。传统的菜粕产区变成了销区，华南地区菜粕倒流向内地。 

图6: 我国菜籽产量及企业夏菜籽收购量变化趋势 
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数据来源：国家粮油信息中心 方正中期期货研究院 

 



 

 

请务必阅读最后重要事项 第12页 

三、 我国菜籽进出口情况分析 

自 2009年我国商检部门实施临时性检验检疫措施后，进口油菜籽实际上只能有限制性地

进入我国少数沿海非主产区，促使我国沿海地区的进口油菜籽加工产能快速增长，随着我国油

菜类品种相关金融市场的完善和企业盈利模式的改善，2014年沿海油菜籽加工产能的再度扩

张，我国已经迈入对进口油菜籽的“高刚需”时期，2014年以来我国油菜籽进口量大幅增长，

不过由于我国进口油菜籽对加拿大依赖度达 85%以上，2019年中加贸易关系紧张之后，进口量

被动下滑，中加贸易关系紧张状态已经延续两个年度，菜籽进口量进入低位刚需状态 2021年

9 月 5日孟晚舟成功归国，中加关系有缓和预期，但受制于加拿大新季菜籽同比减产 35.4%，

加拿大菜籽供给紧张限制了其出口能力，叠加我国进口菜籽榨利从 2021年 3月底至今持续亏

损，油厂采购菜籽意愿较弱，菜籽进口数量大幅减少。2021年 1-10月我国累计进口菜籽 212.58

万吨，同比去年减少 12.66%，相较近七年均值 339.18 万吨减少 37.33%。由于存在一定供给缺

口，菜油和菜粕进口数量出现大幅增加，2021年 1-10月累计进口菜粕 174.68 万吨，同比增

加 0.11%，相较近七年均值增加 110.5%，预计全年进口量有望达到 200万吨，连续第三年创历

史最高纪录；1-10月累计进口菜油 182.78万吨，同比增加 16.45%，相较近七年均值增加

107.99%。据 AAFC 数据，2021/22年度加拿大菜籽出口量同比下降 47.79%至 550万吨，全球菜

籽供给紧张，叠加我国进口菜籽榨利仍处深度亏损状态，预计 2022年我国菜籽进口量仍将维

持低位刚需状态。 

图7: 菜籽月度进口量  图8: 菜籽累计进口量 
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数据来源：海关 方正中期期货研究院  数据来源：海关 方正中期期货研究院 
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图9: 菜粕月度累计进口量  图10: 菜油月度累计进口量 
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数据来源：海关 方正中期期货研究院  数据来源：海关 方正中期期货研究院 

第三部分 油厂压榨及消费需求情况 

一、 压榨厂产量及库存情况 

2019年开始中国对加拿大菜籽进口限制较为严格，国内油菜籽菜籽压榨利润和压榨量呈

现错配表现。由于国内油菜籽供应近两年处于被动且快速下滑的形势，国内油菜籽供需情况相

比全球油菜籽供需情况要偏紧，国内进口油菜籽压榨利润持续处于相对高位， 2019年以来进

口油菜籽盘面压榨利润持续处于正值水平，2020年该局面又有一定的深化，进口油菜籽盘面

利润运行区间由之前的 500-1100元/吨上移至 1100-1600元/吨。但这种局面在 2021年 3月份

起发生了转变，由于加拿大菜籽供应紧张，国内生猪养殖利润消减，3月底至今油厂进口菜籽

榨利持续处于深度亏损，国内菜籽库存持续低位运行，这也导致了本年度油厂开率持续处于季

节性低位，甚至开机率阶段性的因为缺籽、限电和疫情防控措施出现历史新低。 
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图11: 我国进口菜籽榨利  图12: 压榨厂开机率 
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数据来源：汇易网 方正中期期货研究院  数据来源：我的农产品 方正中期期货研究院 

图13: 油厂菜籽压榨量累计值  图14: 沿海油厂菜籽库存 
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数据来源：我的农产品 方正中期期货研究院  数据来源：我的农产品 方正中期期货研究院 

图15: 沿海油厂菜粕库存  图16: 菜粕提货量 
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数据来源：我的农产品 方正中期期货研究院  数据来源：我的农产品 方正中期期货研究院 
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二、 菜粕消费情况 

2021年受益于生猪存栏快速恢复，水产养殖利润较好，饲料需求整体较为旺盛，据饲料

工业协会数据，2021年 1—10月，全国工业饲料总产量 24360万吨，同比增长 14.9%。其中，

猪饲料产量 10599 万吨，同比增长 49.5%；水产、反刍动物饲料产量分别为 2200万吨、1169

万吨，同比分别增长 13.5%、12.3%；蛋禽、肉禽饲料产量分别为 2621万吨、7466万吨，同比

分别下降 9.7%、5.7%。但受限于生猪养殖利润微薄甚至出现阶段性深度亏损，饲料中蛋白添

加比例下降和生猪存栏均重下降均利空蛋白粕消费，使得菜粕消费量不增反降，据我的农产品

网数据显示，截至 2021年第 49周，我国油厂菜粕累计提货量同比减少 7.24%。 

菜粕主要用于水产料和鸭料，猪料和鸡料使用较少。按照普通豆粕与菜粕相差 7 个蛋白，

每个蛋白折价 80元计算，豆粕与菜粕的正常价差应在 500-600元/吨之间。考虑菜粕中含油抗

营养因子，豆粕与菜粕价差波动区间一般在 400-700 元/吨之间。低于 400元/吨的豆菜粕价差

将使菜粕饲用量降至较低水平。2021/22年度，加拿大菜籽减产导致全球菜籽供应偏紧，豆菜

粕价差预计将持续处于偏低位置，导致菜粕性价比确实，使得菜粕仅保持水产刚性需求或压缩

至更低，菜粕在饲料中占比或将大幅下降，菜粕或处于供需两淡的局面。 

图17: 菜粕需求粗算 

 

数据来源：国家粮油信息中心 方正中期期货研究院 
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图18: 全国饲料月度产量 
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数据来源：饲料工业协会 方正中期期货研究院 

图19: 鱼类批发价  图20: 生猪养殖利润 
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数据来源：wind 方正中期期货研究院  数据来源：wind 方正中期期货研究院 
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图21: 能繁母猪存栏变化率  图22: 禽类养殖利润 
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数据来源：wind 方正中期期货研究院  数据来源：wind 方正中期期货研究院 

三、 菜油消费情况 

由于国内 90%以上的菜籽进口来自于加拿大，而 2021年国内对加拿大菜籽进口继续采取

限制，使得国内 2021年菜籽进口量继续收缩，国内对菜油的需求转向直接进口进行替代，并

增加了从加拿大以外国家的直接进口量。根据 Mysteel 统计，2021年进口菜籽压榨量为 246.6

万吨，同比 2020年，进口菜籽压榨量减少 4%。今年油菜籽压榨量与去年相比，并未呈现明显

的季节性规律，而是呈现齿距状变化。加拿大菜籽减产，导致全球油菜籽供应偏紧，国内外菜

籽价格不断攀升，下半年油厂买船不积极，叠加洗船，沿海油厂菜籽频繁出现断籽停机现象。

根据 Mysteel统计，2021 年在榨进口菜籽油厂菜油提货量周度均值为 1.89 万吨，同比 2020

年 2.16万吨，菜油提货量减少 12.25%。减产导致加籽价格不断攀升，2021 年受成本端支撑，

菜油期价屡创新高。因自身价格影响及其他油脂价差抑制，终端积极寻求其他油脂替代，今年

国内菜油整体成交不佳，下游终端购买意愿差。 

从 7月起，国内菜油进口量开始出现下行，7-10月进口量总计达到 46.36万吨，较去年

同期的 74.11万吨减少了 27.75万吨，降幅 37.44%。国内菜油进口量的减少，一部分是由于

菜油价格过高导致国内需求下行，另一部分则是由于加拿大菜籽的大幅减产以及其国内库存的

严重不足，加拿大菜油出口量因此出现下滑。截止到 2021年 12月 3日，沿海地区主要油厂菜

籽库存为 26.8 万吨，同比去年的 24.9 万吨增加了 7.63%；；国内菜油库存达到 30.44 万吨，

同比去年的 18.14万吨增加了 52.96%。虽然目前国内菜籽、菜油库存要高出去年同期的水平，

但是由于本年度加拿大菜籽大幅减产 670万吨，市场对未来菜油供需收紧的预期推动了国内菜

油价格不断创出新高。 
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图 37：沿海进口菜籽库存单位（万吨）                    图 38：国内菜油总库存单位（万吨） 

图23: 国内菜油总库存单位（万吨）  图24: 禽类养殖利润 
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数据来源：wind 方正中期期货研究院  数据来源：wind 方正中期期货研究院 

第四部分 供需平衡表预期及解读 

2021/22年度加拿大出现了数十年难得一遇的严重干旱现象，萨斯喀彻温省、曼尼托巴省

等菜籽主要种植区域均出现了重度甚至极度干旱状态，新季菜籽的产量和质量均受到了较为严

重的影响，菜籽单产预计同比降低 39.32%至 1.42 吨/公顷，菜籽产量预计同比下降 34.4%至

1278万吨；品质方面，油菜籽的含油率显著低于正常值，据加拿大谷物委员会抽样调查报告

显示，新季菜籽平均含油率为 41.9%，远低于去年的 44.1%和五年均值 44.2%，受产区天气状

况差异影响，加拿大东部区域种植的油菜籽含油量明显高于西部省份。由于由于期初库存较低

以及新季菜籽大幅减产，2021/22 年度加拿大菜籽总供应量同比去年大幅减少 36.21%至 1470

万吨，为 2008/09 年以来最低水平。与此相比 2020/21 年度菜籽总供应量为 2300万吨，近五

年均值为 2310 万吨。由于加拿大菜籽供应紧张，因此将难以满足全球对于菜籽的强劲需求，

加拿大菜籽出口量预计同比下降 48%至 550万吨，压榨量预计同比下降 18%至 850万吨。预计

期末库存将为非常紧张的 50万吨，其中 30万吨为商业库存，20万吨为农场库存，库存消费

比将延续下降态势，预计同比下降 4.78个百分点至 3.52%。由于菜籽供给异常紧张，预计

2021/22年度加拿大菜籽平均价格为 1000美元/吨，与此相比，2020/21年度菜籽价格为 730

美元/吨，近五年均值为 556美元/吨。 
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图25: 加拿大菜籽供需平衡表（千吨） 

 

数据来源：加拿大统计局 方正中期期货研究院 

菜籽价格的高企有效提升了农户种植积极性，2021/22年度国内菜籽产量预计同比提升

2.76%至 771万吨。进口方面，加拿大新季菜籽同比大幅减产 35.4%严重限制了其出口能力，

2021/22年度我国菜籽进口量预计同比下降 23%。由于国内菜籽主要用于浓香菜籽油，菜粕的

来源主要是进口菜籽压榨的菜粕和进口菜粕，因此菜籽进口的减少势必导致菜粕供给的减少，

预计菜粕总供给量将同比减少 5.64%至 682万吨。因豆菜粕价差过小以及葵粕进口的增加预计

将继续压制菜粕的需求，预计菜粕消费量同比降低 2.34%至 660万吨，菜粕库存消费比预计将

同比下降 3.62 个百分点至 3.36%。总体上讲，在 2022 年加拿大菜籽上市前，我国菜粕供给将

逐步偏紧。 

图26: 中国菜籽供需平衡表（千吨） 

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 同比

年初库存 255 119 370 203 963 374.38%

产量 6366 6301 6283 7500 7707 2.76%
进口量 4423 4694 2300 2210 1700 -23.08%
总供给 11044 11114 8953 9913 10370 4.61%

国内消费 10925 10744 8750 8950 9100 1.68%

出口量 0 0 0 0 0 0.00%

总消费 10925 10744 8750 8950 9100 1.68%

年末库存 119 370 203 963 1270 31.88%

库存消费比 1.09% 3.44% 2.32% 10.76% 13.96% 3.20%

国内菜籽供需平衡表

 

数据来源：统计局、海关、汇易网 方正中期期货研究院 
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图27: 中国菜粕供需平衡表（千吨） 

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 同比

年初库存 137 180 270 365 472 29.32%

产量 3711 6202 5229 5400 5000 -7.41%

进口量 1099 1392 1748 1465 1350 -7.85%

总供给 4947 7774 7247 7230 6822 -5.64%

消费量 4758 7489 6875 6750 6850 1.48%

出口量 9 15 7 8 0 -100.00%

总消费 4767 7504 6882 6758 6600 -2.34%

年末库存 180 270 365 472 222 -52.97%

库存消费比 3.78% 3.60% 5.30% 6.98% 3.36% -3.62%

国内菜粕供需平衡表

 

数据来源：统计局、海关、汇易网 方正中期期货研究院 

在国内对加拿大菜籽进口限制之后，国内菜籽进口量一直位于相对较低的水平，2019/20

年度总进口量仅 255.82万吨，同比减少 92.85万吨或 26.63%。本年度国内菜籽进口量较上一

年度有所增长，2020/21 年度国内菜籽进口量累计达到 279.49 万吨，较上一年度增加 23.67

万吨或 9.25%，但仍然要大幅低于往年 400万吨以上的通常水平，菜籽进口的不足是导致菜油

进口增长的主要原因。2019/20 年度菜油进口量达到 189.17 万吨，同比增加 42.24 万吨或

28.75%。2020/21 年度菜油进口量继续增长，国内进口总量达到 222.38 万吨，较上一年度增

加 33.21万吨或 17.55%。 

2021 年加拿大菜籽大幅减产，预计对外出口量将同比下滑 400 万吨左右，国内菜籽和菜

油进口量预计将出现明显下行。虽然国内可以寻求其他国家的进口替代，但加拿大作为全球最

大的菜籽菜油出口国对我国最终进口数量影响较深。预计 2021/22年度我国菜油供应量将出现

明显下滑，菜油价格将获得显著支撑。在明年国内豆油价格下行的基础下，国内菜油价格不一

定会出现进一步的上涨，但可能和豆油间价差会继续拉大。 
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图28: 中国菜油供需平衡表（千吨） 

 

数据来源：统计局、海关、汇易网 方正中期期货研究院 

第五部分 季节性分析与技术分析 

一、 季节性分析 

近些年由于国内菜籽供应紧缺，菜粕已被压制为刚性消费，主要用于制作水产饲料，季节

性特征较为明显。10月份其天气逐步转冷，水产养殖逐步进入淡季，养殖户加速出塘，利空

菜粕需求，9月份为水产养殖拐点，因此菜粕期价在 9月份下跌概率较高，过去五年中有四年

出现下跌，且平均跌幅高达 4.56%。11月份至次年 1月份菜粕平稳运行为主。2-3月为南美大

豆生长关键期，易产生天气炒作现象，从而对蛋白粕期价形成一定提振，菜粕期价上涨概率较

高。4-8月水产养殖在我国由南至北逐步启动，菜粕消费需求季节性转旺，期价上涨概率较高。 

时间 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22

期初库存 471.7 380.7 253.8 172.1 121.3 99.4 126.4

总供给 759.3 734.9 779.9 789.4 793.1 846.4 806.2

产量 682.5 655.2 674.7 642.5 603.9 624.0 616.2

进口 76.8 79.7 105.2 146.9 189.2 222.4 190.0

总消费 850.3 861.8 861.6 840.2 815.0 819.4 820.5

食用 850.0 860.0 860.0 838.7 814.6 819.2 820.0

出口 0.3 1.8 1.6 1.5 0.4 0.2 0.5

期末库存 380.7 253.8 172.1 121.3 99.4 126.4 112.1

库消比 44.77% 29.45% 19.97% 14.44% 12.20% 15.42% 13.66%
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图29: 菜粕期价季节性走势 

 

数据来源：wind 方正中期期货研究院 

 

菜油价格的季节性波动，主要是由于菜油价格和天气因素影响具有季节性。冬季是我国油

脂消费的高峰，中秋，国庆，春节等节假日消费也拉动菜油消费，9 月底随着双节临近需求增

大，价格开始回升；10月份以后，气温下降，棕榈油消费逐渐减少，菜籽油消费增加。冬季

是水产料淡季，菜粕是水产料的主要蛋白原料，当冬季到来时，菜粕市场需求会达到一年当中

的谷底。由于压榨量的显著减少，将会导致菜籽油的供应显著降低，这使得在冬季阶段菜籽油

在市场供给相对有限，支撑菜油价格上升；12月到次年 1月，菜油进入消费旺季，价格攀升，

并保持高价直至新菜籽上市。5-6月份新菜籽逐渐上市，菜籽油价格开始回落；7-8月份菜油

供应增多，价格达到最低；此外每年的 6-7月份多为雨季，菜油属于单产作物，所以干旱，洪

涝都将严重影响菜油的产量。 
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图30: 菜油季节性走势 

 
数据来源：wind 方正中期期货研究院 

二、 技术分析 

整个菜粕处于下降通道中，结合周线级别与时间延申，3003即处于历史阻力位，也处于

下降通道的上边界处 3150 附近，所以天然的阻力位区间在 3000-3050，已有多单可再次进行

部分止盈。 

图31: 菜粕主连日线走势分析 

 
数据来源：wind 方正中期期货研究院 
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图32: 菜粕主连周线技术走势分析 

 

数据来源：wind 方正中期期货研究院 

从周线级别上，菜油处于上行通道中运行，下边界为 11000附近，从日线级别上，走势在最后一

段上行中跌穿上行通道，当前回探上方是否被有效跌穿，可以出现反弹就做空，下方的支撑位同样为

11000 点附近，这个位置是个强支撑，在该位置附近平空，如果被有效跌穿，则下方空间被彻底打开，

可以再次入场做空。 

图33: 菜油主连日线走势分析 

 

数据来源：wind 方正中期期货研究院 
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图34: 菜油主连周线技术走势分析 

 

数据来源：wind 方正中期期货研究院 

第六部分 价差及套利分析 

加拿大新季菜籽生长期遭遇了数十年难得一遇的干旱现象，导致菜籽出现大幅减产。加拿

大统计局 12月 3日预计新季菜籽产量 1260万吨，同比去年减产 35.4%。AAFC 加拿大菜籽供需

月报将菜籽出口环比上月预测下调 100万吨至 55万吨，为近 15年最低出口量；国内压榨量上

调 100万吨至 850万吨，期末库存仍为较为紧张的 50万吨不变，在明年加拿大新季菜籽有效

供应市场此前菜籽供给预计持续偏紧。我国进口菜籽榨利自 2021年 3月底至今持续亏损，已

连续亏损九月有余，油厂进口菜籽动力持续趋弱，导致国内菜粕供给受限。反观豆粕供给明显

宽松，美豆收割已经结束，产量同比增加 5%，南美丰产预期较强，国内进口大豆榨利也明显

好于菜籽。因此在豆菜粕基本面差异较大的背景下建议继续做缩豆菜粕价差。 
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图35: 豆菜粕期货价差 
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第七部分 菜粕期权市场分析及操作策略 

一、 菜粕期权市场情况 

菜粕期权 2021年成交和持仓较为稳定，截止至 2021年 12月 14日，平值认购期权（菜粕

期权 RM203C2800）收于 78；平值认沽期权（菜粕期权 RM203P2800）收于 96。平值期权合成标

的升水 0.53%，平值认沽认购隐含波动率差 16.32%，存在正向套利机会。期权合约总成交 13,322

张，总持仓 29,309张，成交持仓比 45.45%。期权成交量认沽认购比 79.59%，持仓量认沽认购

比 80.91%。标的 20日、40 日、60日和 120日历史波动率分别为 23.73%、23.6%、22.99%和

22.11%。202203、202205、202207和 202209 期权隐含波动率分别为 25.95%、21.92%、18.77%

和 24.78%。 
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图36: 平值合约表现  图37: 合成标的升贴水 

 

 

 

数据来源：wind 方正中期期货研究院  数据来源：wind 方正中期期货研究院 

图38: 标的收盘价与期权成交量持仓量  图39: 认沽认购比率 
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图40: 历史波动率  图41: 隐含波动率与历史波动率 
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图42: 历史波动率锥  图43: 隐含波动率微笑 

 

 

 

数据来源：wind 方正中期期货研究院  数据来源：wind 方正中期期货研究院 

二、 期权操作策略 

基于前面的基本面因素分析，对于菜粕 2205合约单边看涨，运行区间预测为 2600-3200

元/吨，期权操作策略如下： 

1、对于投机者来说，可考虑购买虚值看涨期权。 

2、对于下游企业来说，主要担心菜粕价格上涨影响成本，而菜粕 2205 合约价格目前处于

区间中位略偏下，建议考虑买入平值看涨期权以锁定成本。 

3、对于上游企业来说，主要担心菜粕价格下跌影响收益，而目前菜粕 2205合约处于区间

中位，建议考虑卖出虚值看涨期权收取权利金以弥补收入。 

 

第八部分 总结与后市展望 

2021/22年度加拿大出现了数十年难得一遇的严重干旱现象，萨斯喀彻温省、曼尼托巴省

等菜籽主要种植区域均出现了重度甚至极度干旱状态，由于由于期初库存较低以及新季菜籽大

幅减产，2021/22年度加拿大菜籽总供应量同比去年大幅减少 36.21%至 1470 万吨，为 2008/09

年以来最低水平。加拿大菜籽减产造成了全球菜籽供应趋紧，2021/22年度全球菜籽库存消费

比预计同比继续下降 1.53 个百分点至 5.34%，创出历史新低。 
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与大豆南北半球种植较为均衡有所不同，菜籽 80%的产量集中于北半球，未来半年仅有阿

根廷和澳大利亚有少量菜籽上市，菜籽供应至少在 2022年 8月份前难以缓解紧张局面，明年

上半年 ICE菜籽期价运行重心预计将延续震荡上行态势。但受丰厚的种植收益刺激，加拿大菜

籽种植面积和田间管理在 2022年预计均将出现明显提升，菜籽丰收概率较大，2022年 8-9月

份随着北半球菜籽逐步上市，供给紧张的情况将被极大的缓解，菜油和菜粕的供给在 2022年

预计前紧后松，相应的可考虑持有菜油与豆油、菜粕与豆粕价差多单直至明年年中，然后反向

操作。国内进口菜籽榨利自 2021年 3月底至今持续亏损，ICE菜籽期价的强势运行将从成本

端对国内菜粕和菜油价格提供明显支撑，但豆菜系过低的价差将极大程度的降低其使用的性价

比，2022年上半年国内菜油和菜粕将呈现供需两弱的情况，考虑 4月份起水产养殖将逐步进

入消费旺季和成本端的潜在提振，菜粕 05、07合约建议逢低偏多操作。如若加拿大在菜籽生

长关键期产区无极端不利天气，2022年下半年可考虑做空菜粕和菜油，把握趋势性拐点机遇。 

第八部分 相关上市公司股票统计 

图44: 相关上市公司股票统计 

 

数据来源：wind 方正中期期货研究院 

 

  

证券代码 证券名称 相关产品 2021/1/4 2021/12/10 涨跌幅

000998.SZ 隆平高科 农化、棉花、油菜及其他 20.70 24.30 17.39%

002852.SZ 道道全 粕类 20.03 14.95 -25.36%

600251.SH 冠农股份 甜菜粕 7.50 9.03 20.40%

600313.SH 农发种业 油菜 6.01 5.14 -14.48%

002069.SZ 獐子岛 水产养殖业 4.11 2.97 -27.74%

002086.SZ ST东海洋 海水养殖业 1.81 2.44 34.81%

002220.SZ ST天宝 水产品行业 0.26 0.26 0.00%

200992.SZ 中鲁B 水产品加工、冷藏及其他 3.27 3.05 -6.73%

300094.SZ 国联水产 水产行业 5.35 4.15 -22.43%

600257.SH 大湖股份 水产品 6.33 6.70 5.85%

002311.SZ 海大集团 饲料行业 68.43 69.75 1.93%

600438.SH 通威股份 配合饲料 41.65 48.43 16.28%

600467.SH 好当家 海水养殖业 2.88 2.66 -7.64%

600598.SH 北大荒 大豆生产、销售 19.21 14.62 -23.89%

000713.SZ 丰乐种业 大豆育种、种植 12.69 9.48 -25.30%

002505.SZ 鹏都农牧 大豆等农产品贸易 2.78 4.12 48.20%

002385.SZ 大北农 大豆种植和贸易 10.25 9.80 -4.39%
证券代码 证券名称 相关产品 2021/1/2 2021/1/29 涨跌幅

000998.SZ 隆平高科 农化、棉花、油菜及其他 20.70 17.98 -13.14%

002852.SZ 道道全 粕类 20.03 12.59 -37.14%

600251.SH 冠农股份 甜菜粕 7.50 5.80 -22.67%

600313.SH 农发种业 油菜 6.01 5.09 -15.31%

002069.SZ 獐子岛 水产养殖业 4.11 3.23 -21.41%

002086.SZ ST东海洋 海水养殖业 1.81 1.66 -8.29%

002220.SZ ST天宝 水产品行业 0.26 0.26 0.00%

200992.SZ 中鲁B 水产品加工、冷藏及其他 3.27 3.04 -7.03%

300094.SZ 国联水产 水产行业 5.35 3.88 -27.48%

600257.SH 大湖股份 水产品 6.33 5.02 -20.70%

002311.SZ 海大集团 饲料行业 68.43 65.81 -3.83%

600438.SH 通威股份 配合饲料 41.65 46.00 10.44%

600467.SH 好当家 海水养殖业 2.88 2.50 -13.19%
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资产管理部 北京市朝阳区东三环北路38号院1号楼泰康金融大厦22层 010-85881312

期货研究院 北京市西城区展览馆路48号新联写字楼4层 010-85881117

投资咨询部 北京市西城区展览馆路48号新联写字楼4层 010-68578587

产业发展部 北京市朝阳区东三环北路38号院1号楼泰康金融大厦22层 010-85881109

金融产品部 北京市朝阳区东三环北路38号院1号楼泰康金融大厦22层 010-85881295

金融机构部 北京市朝阳区东三环北路38号院1号楼泰康金融大厦22层 010-85881228

总部业务部 北京市朝阳区东三环北路38号院1号楼泰康金融大厦22层 010-85881292

北京分公司 北京市西城区展览馆路48号新联写字楼4层 010-68578987 

北京石景山分公司 北京市石景山区金府路32号院3号楼5层510室 010-66058401
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苏州分公司 江苏省苏州市工业园区通园路699号苏州港华大厦1606室 0512-65162576

上海分公司 上海市浦东新区浦东南路360号新上海国际大厦2307室
021-50588107/

021-50588179

常州分公司 江苏省常州市钟楼区延陵西路99号嘉业国贸广场32楼 0519-86811201

湖北分公司 湖北省武汉市硚口区武胜路花样年喜年中心18层1807室 027-87267756
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深圳分公司 广东省深圳市福田区中康路128号卓越城一期2号楼806B室 0755-82521068

广东分公司 广东省广州市天河区林和西路3-15号耀中广场B座35层07-09室 020-38783861

北京望京营业部 北京市朝阳区望京中环南路望京大厦B座12层8-9号 010-62681567 

天津营业部 天津市和平区大沽北路2号津塔写字楼2908室 022-23559950

天津滨海新区营业部 天津市滨海新区第一大街79号泰达MSD-C3座1506单元 022-65634672

包头营业部 内蒙古自治区包头市青山区钢铁大街7号正翔国际S1-B8座1107 0472-5210710

邯郸营业部 河北省邯郸市丛台区中华大街89号大连友谊时代广场B座1105室 0310-3053688

青岛营业部 山东省青岛市市南区香港中路61号阳光大厦21楼EH单元 0532-82020088

太原营业部 山西省太原市小店区长治路329号和融公寓2幢1单元5层 0351-7889677

西安营业部 陕西省西安市雁塔区太白南路118号4幢1单元1F101室 029-81870836

上海南洋泾路营业部 上海市浦东新区南洋泾路555号1106室 021-58381123

上海世纪大道营业部 上海市浦东新区世纪大道1589号长泰国际金融大厦1107室 021-58861093

上海自贸试验区分公司 上海市浦东新区南泉北路429号1703 021-58991278

宁波营业部 浙江省宁波市江北区人民路132号银亿外滩大厦1706室 0574-87096833

杭州营业部 浙江省杭州市江干区采荷嘉业大厦5幢1010室 0571-86690056 

南京洪武路营业部 江苏省南京市秦淮区洪武路359号福鑫大厦1803、1804室 025-58065958

苏州东吴北路营业部 江苏省苏州市姑苏区东吴北路299号吴中大厦9层902B、903室 0512-65161340

扬州营业部 江苏省扬州市新城河路520号水利大厦附楼 0514-82990208

南昌营业部 江西省南昌市红谷滩新区九龙大道1177号绿地国际博览城4号楼1419、1420 0791-83881026

岳阳营业部 湖南省岳阳市岳阳楼区建湘路天伦国际11栋102号 0730-8831578

株洲营业部 湖南省株洲市芦淞区新华西路999号中央商业广场(王府井A座11楼) 0731-28102713

郴州营业部 湖南省郴州市苏仙区白鹿洞街道青年大道阳光瑞城1栋10楼 0735-2859888

长沙黄兴中路营业部 湖南省长沙市芙蓉区黄兴中路168号新大新大厦5层 0731-85868397

常德营业部 湖南省常德市武陵区穿紫河街道西园社区滨湖路666号时代广场21楼 0736-7318188

上海际丰投资管理有限

责任公司
上海市浦东新区福山路450 号新天国际大厦24 楼 021-20778922

   分支机构信息

   风险管理子公司

   总部业务平台
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重要事项: 

本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为方正中期期货有限公司。 

 


