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E8_B4_A7_E8_AF_BE_E5_c33_238037.htm 目前，菜籽油期价

在经过剧烈的修正过程后，进入了一个相对平静的阶段。从

这段时间的交易中，我们可以对其交易特点略窥门径。 与其

他品种比，做菜籽油期货更需要关注现货企业的动向。我们

常说强麦是个“小”的大品种，虽然我国小麦产量在亿吨上

下，优质品种种植比例逐年递增，但能够完全符合交割标准

的并不多。而菜籽油正好相反，是个“大”的小品种，尽管

年压榨量只有400万吨左右，但只要按照标准流程生产，几乎

所有的菜籽油都能符合交割标准。这个特点使得压榨厂家的

卖出套保门槛很低，一旦期价过分偏高，必然会招致现货方

面的抛盘压力。300元/吨以上的压榨利润足以对厂家构成诱

惑，上市首日菜籽油价格被拉抬过高，使得一些席位迅速集

中了一批现货背景的抛单。过于乐观的投机买盘在给了空头

一个理想抛空点位的同时，也给行情拓展带来了现实的压力

。 菜籽油生产、流通的市场化程度高，企业在多年的充分竞

争中都建立了灵活、有效的应对机制，较少有政策依赖心理

。很多压榨企业拥有自己的中包装、小包装品牌，因此哪天

我们发现压榨厂从事买入套保，也不需要过于惊讶。实际上

，在菜籽油期货品种推出前，一些压榨厂家就经常在买入和

卖出现货间切换，对博取价差他们并不陌生。有了期货这个

便捷的平台，他们的操作就更方便了。这一点减少了菜籽油

价格超跌的可能性。 可见，相对其他品种而言，菜籽油期价

和现货价会保持更为密切的联动，过分的升水或贴水都容易



招来反向的报复。随着期价跌破现货价，相当大程度上释放

了回调压力，开始有抄底买盘介入，但逐渐萎缩的成交显示

多方的谨慎，市场对底部是否构建完成仍有疑虑。目前空单

相对集中，多单则正在由分散到聚集的过程中，多空双方在

新的价格区间开始了一轮博弈。市场面临的一个问题就是要

改变套保空头独大的局面，使多空分布能更为均衡。如果上

市当日不出现较极端的高价位，而是通过反复振荡来寻求合

理区间，空方就没有高位建仓的机会，多方也不会那么快背

上额外的负担。 上市前，人们就已经开始探讨在菜籽油、豆

油间套利的可能性。往年二者价差在500元/吨上下，目前二

者期货价差保持在1000元/吨左右。有些投资者认为价差过大

，因此尝试了买豆油抛菜籽油的操作，现在看来效果并不理

想。今年价差扩大是有依据的：首先菜籽的减产加大了菜籽

油供应的紧张程度；其次中国1-5月共进口豆油105万吨，较

上年同期增长50%。供应上的分化改变了价差区间。 管理层

稳定粮油等居民基本生活资料价格的举动给期货市场带来了

一定压制，近日菜籽油价格欲涨乏力的现状与国内农产品整

体疲软不无关系。 由于菜籽产量大幅减少，菜籽油消费稳定

，期价在基本面上是能够得到支持的，这与来自政策面的压

力构成了一对矛盾。市场一直在讨论政策面压力能维持多久

？国内一些大中城市开始给低保居民发放猪肉补贴，似乎可

以解释为政府部门对高肉价的默认；那么管理层有没可能在

粮油产品上也出现松口呢，很多人相信这是一种现实的选择

，届时相关农产品的补涨就显得顺理成章了，菜籽油也不会

例外。 菜籽油期价脱离低位带来了一些积极的因素，但目前

尚处振荡定位阶段，这包含本身价格定位，以及与其他相关



商品的价差定位。中长期乐观判断并不直接构成当前入市的

依据，具体操作时还是要更多参考各种盘面语言。我们都知

道顺势而为，要做到这一点首先要克制抢顶摸底的冲动，其

次要根据更明确的盘面信号来进行操作。 100Test 下载频道开

通，各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


