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期货菜油(期货菜油跟什么有关系)

中证网讯（记者 周璐璐）2007年6月8日，国内首个菜系期货品种——菜油期货在
郑州商品交易所（以下简称“郑商所”）上市交易。15年间，菜油期货市场发展日
臻成熟，流动性稳步提高，功能发挥效果良好，在助力保障国内菜油稳定供应，帮
助行业企业应对内外两个市场风险，进而保障国家油脂油料安全等方面发挥了积极
作用。

紧跟现货产业变化 完善合约规则制度

菜油在我国食用历史悠久，可追溯至元代以前。明代《天工开物》中明确记载芸薹
子（即菜籽）产出的菜油是品质较好的食用油之一。菜油在我国食用油中占据重要
地位，产量与消费量均居食用植物油中第二位，是长江沿线、西南、西北等地区居
民的主要消费油品之一。

据国家粮油信息中心统计数据，2021/22年度，我国菜油产量、消费量约为570万
吨和710万吨，均约占全国食用油总产量与消费量的20%。一方面，作为重要的食
用油，菜油产业链覆盖面广，涉及企业众多；另一方面，菜油与相关品种联动密切
，国内外油脂油料及能源价格等因素都可能影响菜油价格。价格频繁波动为产业企
业长期稳定经营带来了严峻挑战，也为国内菜油供应增加了不确定性。菜油期货上
市后，郑商所扎实开展品种维护工作，促进期货价格发现和套期保值功能充分发挥
，为产业企业稳健经营撑起了“保护伞”。

中国证券报记者了解到，15年来，郑商所贴近现货产业变化，不断优化菜油期货合
约规则及交割布局。2009年，根据国标修改情况，修订菜油期货交割标准，增加用
于判断菜籽成熟度的蓝值指标，保证期货交割品质量；2012年，为顺应企业产能扩
大趋势，并与即将上市的菜籽、菜粕和其他油脂品种合约单位相一致，方便交易者
参与，将菜油期货合约单位由5吨/手调整至10吨/手；2017年，为进一步提高价格
发现的精确性，将最小变动价位由2元/吨调整至1元/吨；2015年菜籽临储政策取消
以来，为顺应产业重心逐渐由长江沿线向东南沿海转移，以及产销区贸易流向、运
输方式的变化，于长江下游与沿海地区陆续增设12家菜油交割仓（厂）库，并适当
调增西北、西南地区交割仓库升水，缩减华南地区部分交割仓库贴水幅度，确保期
货能够贴合现货产业发展，期货现货深度融合。

2021年，菜油期货日均成交量46.40万手，日均持仓量23.22万手，市场规模位列
全球农产品期货前十位。上市以来期现价格相关系数达0.98，期现价格高度一致，
较好地反映了现货市场供需格局。

深化产业培育 推动期现货深度融合

据了解，菜油期货上市后，郑商所结合产业企业需求，举办形式多样的市场培育活
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动，强化企业风险意识，助力稳健经营。以龙头企业为抓手，2010-2018年，累计
建设菜油“点基地”18家次、“面基地”2家次，2019年以来累计建设菜系“产业
基地”10家次、开展专项活动26场，“产业基地”企业参与期货程度不断加深，并
带动上下游企业利用期货市场进行风险管理，形成了“龙头带龙尾，大小牵小手”
示范效应；促进期现融合，连续举办10届油菜籽产业发展大会，已成为行业标杆会
议；聚焦行业难点，新冠肺炎疫情发生以来，郑商所在“疫情下企业风险管理”等
活动中设置菜系专场，邀请政府机关、龙头企业等分享产业供需、风险管理案例等
，帮助产业企业抗疫情、渡难关、稳发展；强化专业人才培养，举办油脂分析师线
上培训，邀请行业专家及资深分析师介绍产业发展趋势，分享研究框架，搭建期现
交流平台。

据统计，当前菜油现货贸易中已有60%以上采用基差点价方式进行，期货现货深度
融合；菜油期货法人客户持仓占比69.62%，在国内期货品种中居前列，已成为生
产、贸易、储备等各类企业不可或缺的风险管理工具。

陕西粮农集团是陕西省粮油龙头企业，也是郑商所菜系“产业基地”建设单位，陕
西粮农积极利用菜油期货市场规避自身风险，同时主动让利帮助下游中小企业共渡
难关。一方面，利用菜油期货套期保值完成储备轮换工作。2020年第二季度，陕西
粮农接到2万吨储备菜油轮换任务，为避免轮换时菜油价格的不利变动对企业造成
亏损，企业在轮出储备菜油时通过期货市场进行买入套期保值，有效防范后期轮入
时菜油涨价风险，既完成储备轮换任务，又兼顾企业自身经营发展。另一方面，通
过基差点价方式服务产业链下游中小企业。2021年初，面对原材料价格持续上涨的
不利局面，陕西粮农与当地下游小型灌装厂签订基差合同，下游客户最终以低于现
货市场100元/吨的价格完成采购。陕西粮农在自身获得稳定利润的同时，进一步巩
固了双方的合作关系，做好菜油产业链“保供稳价”工作。

在油脂油料行业，江苏省江海粮油集团有限公司是首批开展期货及基差业务的企业
之一，对于期现货结合、期货套保具有较好的理解，利用期货进行风险管理已经成
为企业的主要经营模式。2016年11月获批成为菜油交割库后，江海粮油结合港口
物流贸易一体化的优势，利用期现货结合的手段，迅速扩大菜油进口及内贸采购套
保业务。2017年菜油进口量同比增加62%，从2016年的5.9万吨增长到9.6万吨，
菜油经营量从24万吨增长到40万吨，同比增长了67%。同时江海粮油也通过期现货
结合的模式，带动周边客户继续利用期货进行风险管理，进而实现稳健经营。

防城港澳加粮油工业有限公司的原料来源以进口油菜籽为主。由于近年来国际政治
经济形势不稳定，原料采购环节时时面临汇率、运输成本、榨利等不确定因素所带
来的原料价格无序涨跌等问题。澳加粮油积极运用菜系期货、期权工具，管理原料
进口价格波动风险，不断优化“菜籽提油套利”等方法与模式，以此来锁定生产经
营利润。2021年，澳加粮油85%外采菜籽提前完成内外盘套保。与此同时，由于国

                                    2 / 3



智行理财网
期货菜油(期货菜油跟什么有关系)

内市场销售面临供需节点变化、养殖需求转变、不同品种竞争替代等因素的影响，
产品销售价格波动频繁，其通过利用期货、期权工具等操作，在锁定榨利的同时，
辅以跨期套利、跨品种套利等模式，增加了盈利机会。

丰富品种工具体系 助力保障油脂油料安全

我国油脂对外依存度整体较高，近年来国际关系纷繁复杂，地缘冲突频发，各国“
双碳”目标催化生物柴油需求，油脂输入性价格风险日益明显，为国内菜油供应带
来了一定不确定性，产业企业风险管理需求尤其强烈。

郑商所相关负责人表示，为更好服务油脂油料供应链稳定，保障居民“油瓶子”安
全，郑商所在菜油期货上市后持续深耕细作，不断丰富菜系衍生品工具箱，2012年
12月，菜粕、菜籽期货上市，2020年1月，菜籽粕期权上市，进一步满足产业企业
长周期、个性化风险管理需求。下一步，郑商所将持续跟踪现货产业变化，在做实
做精做细现有品种基础上，进一步丰富完善油脂油料板块，为产业企业稳健经营保
驾护航。

一是及时优化期货规则，顺应行业发展趋势。近年来，油脂加工行业提倡“适度加
工，减少过度精炼”，在此背景下，菜油新版国标于2021年公布。郑商所紧跟行业
变化，及时启动菜油期货规则修订工作，适当放宽部分指标要求，简化色泽判定方
法，引导交割菜油减少加工能耗及油脂浪费。具体规则修订拟于近期公布实施。

二是积极研发上市期权，丰富企业风险管理工具箱。《期货和衍生品法》中提出，
“国家采取措施推动农产品期货市场和衍生品市场发展，引导国内农产品生产经营
”。为更好服务我国菜油产业高质量发展，郑商所积极研发上市菜油期权，旨在为
向相关产业主体提供更加丰富、精细、灵活的风险管理工具。目前，郑商所已就菜
油期权向市场公开征求意见建议，后续将稳步推动期权上市工作。

三是多维推进品种国际化，提升价格国际影响力。菜油现货市场国际化程度较高。
2021/22年度，我国菜油进口量占消费量的20%，加上进口菜籽压榨得油，菜油对
外依存度达到34%。在此背景下，郑商所正积极稳妥推进油脂油料期货市场对外开
放，满足行业主体避险需求，提升菜油期货价格的国际影响力。
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