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菜系（菜油、菜粕）年报 

菜籽供应边际收紧 油粕强弱或面临转换 
 

2023年 12月 8日 星期五 

   

 

摘 要  

 

油料方面，2023/24 年度全球油料市场供需双增，供应增幅大于需求

增幅，期末库存和库存消费比同比大幅回升，全球油料供需逐渐趋于宽松。

分品种来看，供应增量主要来自大豆，菜籽供应则呈现边际收紧的情况。

2023/24 年度全球植物油市场供需双增，消费增幅大于供应增幅，期末库

存和库存消费比呈现下降趋势，全球植物油供需边际收紧。虽然新年度全

球菜籽供应边际收紧，但叠加较高的期初库存，全球菜籽供应未见明显短

缺，压榨利润表现良好使得菜籽压榨量维持在高位，菜籽贸易量下降来适

应新季菜籽供应的边际收紧。旺盛的压榨量使得产成品菜油和菜粕产量延

续增长趋势，供应大于需求的情况下，全球菜油和菜粕期末库存和库存消

费比延续增长趋势，菜粕库存压力大于菜油。后续如果南美大豆产量顺利

实现增产，产地棕榈油产量兑现不及预期，关注菜系油粕比走升机会。 

目前国内油脂库存已经完成重建，下游备货节奏或对后续价格预期更

加敏感。虽然菜豆油价差处于低位，菜油性价比显现，但随着新季加菜籽

和菜油的陆续到港，近月菜油供应仍维持宽松，库存消化仍需时间。后续

如果南美大豆产量顺利增加，国内豆油供应压力逐渐释放后关注菜豆油价

差逐渐走扩的机会。 

当前处于水产养殖淡季，菜粕刚需减少，但豆菜粕价差处于高位，菜

粕具有一定性价比优势。在目前菜粕供应明显增加的情况下，可能需要菜

粕保持较高性价比来消化供应端的增量。后续如果南美大豆产量顺利增加，

国内豆粕供应压力逐渐释放，叠加水产需求迎来旺季，关注豆菜粕价差逐

渐走缩的机会。 

风险提示：巴西大豆减产超预期、水产旺季不旺、原油价格大幅下跌、厄

尔尼诺对棕榈油产量影响不及预期 
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一、 行情回顾 

 
数据来源：文华财经、海通期货投资咨询部 

菜油： 

第一阶段（1-5 月）：大幅下行。全球菜籽顺利实现大丰产，乌克兰和澳大利亚菜籽大

量涌入欧盟市场，但欧盟地区生柴需求不佳，难以消化菜油的大量供应，欧盟地区菜油

价格大幅下跌。随着菜籽、菜油的大量到港，菜油供应充足，而下游需求整体表现不佳，

菜油库存持续回升，菜油价格大幅下行。 

第二阶段（6-7 月中旬）：止跌回升。美豆种植面积大幅下调，美豆单产容错率降低，

美豆和加菜籽产区面临高温干旱风险，市场对产量预期产生担忧，叠加生物柴油需求的

支撑，使得菜油价格止跌回升。 

第三阶段（7 月下旬-至今）：震荡下行。乌克兰向欧盟大量倾销菜籽葵籽等作物，使得

欧盟油脂供应过剩，报价大幅下调，国内进口利润窗口打开。美豆和加菜籽天气市结束，

季节性收获压力来袭，从成本端拖累国内菜油价格表现。新季国内买船较多，虽存在到

港延迟等影响供应节奏，但整体菜油供应仍趋于宽松，需求改善有限，库存维持在高位，

菜油价格震荡下行。 

 
数据来源：文华财经、海通期货投资咨询部 
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菜粕： 

第一阶段（1-3 月）：震荡偏弱。全球菜籽顺利实现丰产，随着进口菜籽的陆续到港，

国内油厂压榨和菜粕供应增加。需求端因水产养殖尚未启动而表现低迷，但豆菜粕价差

处于高位使得菜粕具有性价比，整体菜粕价格呈现震荡偏弱走势。 

第二阶段（4-8 月中旬）：震荡走高。美豆种植面积大幅下调，美豆单产容错率降低，

美豆和加菜籽产区面临高温干旱风险，市场对产量预期产生担忧。作为全球第一大豆粕

出口国，阿根廷大豆的大幅减产使得全球豆粕市场供需紧张。因通关政策调整，影响国

内大豆供应和压榨节奏，叠加水产养殖需求的陆续启动，菜粕价格走高。 

第三阶段（8 月中旬-至今）：震荡下跌。美豆和加菜籽天气市结束，季节性收获压力来

袭，成本端支撑力度减弱，且今年水产养殖呈现旺季不旺特点，随着水产旺季逐步结束，

菜粕刚性需求减少，菜粕价格震荡下跌。 

 

二、 全球油脂油料基本面回顾 

2.1 全球油脂油料供需情况：油料供需宽松，油脂供需收紧 

表：全球油料（包括棕榈仁、椰肉干、菜籽、葵花籽、棉籽、花生、大豆）平衡表                    单位：百万公顷、百万吨、%                                                                                

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

图：全球油料产量及增幅                 单位：百万吨、%            图：全球油料期末库存及库存消费比     单位：百万吨、% 

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 
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图：全球油料产量分品种              单位：百万吨、%            图：全球油料分品种供需                   单位：百万吨 

产量 2021/22 2022/23 2023/24 同比变化 同比变化率 

椰子 6.07  6.03  6.05  0.02  0.33% 

棉籽 41.51  42.68  41.50  -1.18  -2.76% 

棕榈仁 19.14  19.87  20.51  0.64  3.22% 

花生 51.89  49.33  50.41  1.08  2.19% 

菜籽 75.79  88.81  85.58  -3.23  -3.64% 

大豆 360.43  372.24  400.42  28.18  7.57% 

葵籽 56.86  52.38  56.98  4.60  8.78% 

合计 611.68  631.34  661.46  30.12  4.77% 
 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

 

表：全球植物油（包括豆油、菜籽油、橄榄油、花生油、葵花籽油、棉籽油、椰子油、棕榈油、棕榈仁油）平衡表  单位：百万吨、%                                                                                

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

图：全球植物油产消及增速               单位：百万吨、%            图：全球植物油期末库存及库存消费比    单位：百万吨、% 

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

 

2023/24 年度，全球油料产需同增，供应增幅大于需求增幅，期末库存和库存消费比

同比大幅回升，全球油料供需趋于宽松。供应端，农户种植收益良好，扩种增产意愿较强，

种植面积延续增长趋势，单产受天气等因素影响有较大的不确定性。根据 USDA11月供需报

告数据显示，全球油料产量较上一年度增加了 3012万吨左右，上升到 6.61亿吨的水平，

年增速为 4.77%，过去 10 年的平均增速为 2.97%。2023/24 市场年度中，七大油料品种产

量呈现五增两减的情况，供应增量主要来自大豆，其中大豆的产量预计增加 2818万吨，增
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幅最为显著，葵籽产量预计增加 460万吨，菜籽产量则同比下降 324万吨，大豆和葵籽产

量的增加足以弥补菜籽产量的减少。国内消费量则是调升至 6.44亿吨，年增速为 3.37%。

供需双增的情况下，由于产量的增幅大于消费增幅，全球油料的期末库存和库存消费比均

呈现回升状态。期末库存同比增加 1276 万吨达到 1.31亿吨，库存消费比从 19.03%回升至

20.39%。综合来看，在天气不出现大问题的情况下，2023/24 年度全球油料供需逐渐趋于

宽松。 

2023/24 年度全球植物油市场供需双增，消费增幅大于供应增幅，期末库存和库存消

费比呈现下降趋势，全球植物油供需边际收紧。根据 USDA11月供需报告数据显示，产量方

面，2023/24年度全球植物油产量预计为 2.23亿吨，年增速为 2.9%。供应的增量主要来自

豆油和棕榈油。在南美大豆顺利丰产后豆油产量预计将大幅增加，但厄尔尼诺导致巴西大

豆产区呈现南涝北旱的情况、东南亚棕榈油产区存在干旱风险，使得豆油和棕榈油产量存

在兑现不及预期的风险。需求方面，2023/24 年度全球植物油消费预计为 2.19亿吨，年增

速为 3.66%。食用需求预计为 1.57亿吨，同比增加 454万吨，增幅为 2.97%。工业需求预

计为 6058万吨，同比增加 318万吨，增幅为 5.53%，工业需求增幅明显，但工业需求受国

家政策和掺混利润影响较大，需警惕工业需求增幅不及预期的风险。 

 

2.2 全球菜系供需和贸易流变化：菜籽供需边际收紧，产成品延续宽松 

2023/24年度全球菜籽市场呈现供减需增，期末库存和库存消费比同比下降的趋势。

受种植收益良好影响，农户扩种增产意愿较强，但部分主产国受不利天气影响，单产出

现较明显滑坡。根据 USDA11 月供需报告数据显示，2023/24 年度全球菜籽产量预计为

8558万吨，同比减少 3.64%，供应边际收紧。分国别来看，其中加拿大是产量同比小幅

下滑，澳大利亚则受厄尔尼诺与正印度洋偶极子双重影响本年度单产和产量同比降幅

明显，欧盟菜籽产量则呈现连续三年增长趋势，欧盟也是超越加拿大成为全球第一大菜

籽生产国。加拿大、澳大利亚是全球菜籽的主要出口国，随着其菜籽的陆续收获上市，

今年四季度至明年一季度全球菜籽供应整体偏宽松。全球菜籽产减需增的情况下，期末

库存和库存消费比同比下降，供需格局边际收紧,但由于上一年度全球菜籽顺利实现丰

产，使得本年度菜籽结转库存较高，全球菜籽供应未见明显短缺，供需边际收紧的情况

可能在市场年度尾声将逐渐显现。压榨利润表现良好使得菜籽压榨量维持在高位，菜籽

贸易量下降来适应新季菜籽供应的边际收紧。旺盛的压榨量使得产成品菜油和菜粕产

量延续增长趋势，供应大于需求的情况下，全球菜油和菜粕期末库存和库存消费比延续

增长趋势，菜粕库存压力大于菜油。 

从全球贸易的角度来看，加拿大在全球菜籽出口和菜系产品出口中占比很高，均超
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过 4成以上，是最大的供应国。随着美国可再生柴油行业的快速发展，油脂工业需求增

速明显，压榨利润表现良好，美国预计将有史以来首次成为豆油净进口国，加拿大菜油

亦大量出口美国，2022/23年度 86%的加拿大菜油出口至美国。加拿大倾向于将压榨利

润留在国内，保持高压榨量，挤占部分菜籽出口份额，增加产成品菜油和菜粕的出口。

根据海关数据显示，10月中国自澳大利亚进口 31.37万吨大麦，这是自 2020年 5月中

国对澳大利亚大麦实施“双反”三年多以来后首次进口澳大利亚大麦，中澳双方经过友

好协商在大麦贸易案上达成一致，成为中澳经贸回暖的一个重要标志，若中澳关系取得

实质性进展，新年度澳籽对华出口预计也将出现改善。近两年俄罗斯菜籽产量增幅明显，

因其畜牧业发达使得当地对菜粕需求量较大，加上政策鼓励本地加工的原因，使得俄罗

斯倾向于将菜籽压榨后出口菜油，现成为我国第一大菜油进口来源国。10 月份，中俄

正式签署两国历史上最大的粮食供应合同，未来 12 年，俄罗斯将向我国出口 7000 万

吨的谷物、豆类和油菜籽，俄罗斯将成为我国菜系重要进口来源国。欧盟持续的高产叠

加此前大量进口乌克兰菜籽，压榨维持在高位，而减少菜油进口，而二季度生物柴油价

格的大幅下跌拖累其生物柴油需求表现，菜油供应过剩，欧盟菜油进口利润的时有打开

也成为我国菜油进口的重要来源。 

表：全球菜籽产量变化情况 

产量 2021/22 2022/23 2023/24 同比变化 同比变化率 单位 

全球 75786  88814  85579  -3235  -3.64% 千吨 

欧盟 17389  19620  20100  480  2.45% 千吨 

加拿大 14248  18695  17800  -895  -4.79% 千吨 

中国 14714  15530  15400  -130  -0.84% 千吨 

印度 11100  11300  11700  400  3.54% 千吨 

澳大利亚 6820  8273  5100  -3173  -38.35% 千吨 

乌克兰 3015  3500  4300  800  22.86% 千吨 

俄罗斯 2775  4300  4000  -300  -6.98% 千吨 
 

数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

表：全球菜籽供需平衡表                                                                单位：吨/公顷、千公顷、千吨、% 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 
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图： 全球菜籽产量及增幅                   单位：千吨、%  图：全球菜籽期末库存及库存消费比      单位：千吨、%                

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

图： 全球菜籽压榨及增幅                   单位：千吨、%  图：全球菜籽出口及增幅                 单位：千吨、%                

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 

 

图： 全球菜油期末库存及库存消费比        单位：千吨、%  图：全球菜粕期末库存及库存消费比      单位：千吨、%                

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 
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及小麦等其他竞争作物，进口菜籽成本远低于国产菜籽，不利于农户种植积极性的提升，

种植面积和产量均出现较大下滑。近几年在国家政策支持，种植收益改善的情况下，我

国菜籽产量呈现恢复性增长。2022 年中央 1 号文件中提出大力实施大豆和油料产能提

升工程，政策的支持有利于未来几年我国油料产量、菜籽产量继续保持稳步增长的态势。

根据农村农业部发布的《“十四五”种植业发展规划》，到 2025 年，我国油菜籽种植面

积预计达到 1.2 亿亩左右，产量达 1800 万吨。根据 USDA11月数据显示，2023/24年我

国菜籽种植面积为 735万公顷，产量为 1540 万吨。目前国内冬油菜播种基本结束，今

年中央继续下达扩种油菜目标任务，每亩补贴 150元，鼓励长江流域利用冬闲田扩种油

菜，冬油菜面积实现稳中略增，涨势好于上年，后续国内菜籽产量存在上调的空间。 

图： 我国菜籽种植面积与单产       单位：千公顷、吨/公顷  图：我国菜籽产量及增速                 单位：千吨、%                

 

 

 
数据来源：USDA、海通期货投资咨询部  数据来源：USDA、海通期货投资咨询部 
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年全球菜籽供需宽松，随着压榨利润和进口利润窗口的打开使得我国菜籽及菜油进口

量同比增幅明显。随着进口菜籽数量的大幅增加，油厂开机率和压榨量回升，国内供应

的增加使得菜粕直接进口量同比下滑，但整体仍维持在偏高水平。根据海关数据显示，

2023 年 1-10 月菜籽累计进口量为 427.09 万吨，较上年同期的 93.9 万吨增加 333.19
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已经完成了库存的重建。随着新季加菜籽、菜油、菜粕的陆续到港，油厂开机率和压榨

量回升，近月菜系供应压力仍在，需要时间消化，关注远期买船进度。 
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图：加菜籽压榨利润                         单位：元/吨                     图：我国菜籽累计进口量                    单位：万吨        

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：海关总署、海通期货投资咨询部 

 

图：我国菜油累计进口量                     单位：万吨                     图：我国菜粕累计进口量                    单位：万吨        

 

 

 
数据来源：海关总署、海通期货投资咨询部  数据来源：海关总署、海通期货投资咨询部 

 

图：油厂菜籽周度压榨量                     单位：万吨                     图：油厂菜籽库存                          单位：万吨        

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部 
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四、 国内菜系消费 

 

4.1 国内菜油消费：近月供应消化仍需时间，关注价差回落后的消费替代 

国内油脂主要用于食用油消费，供给主要由豆油、棕榈油和菜籽油等构成，各品

种间有较强的消费替代。国家统计局数据显示，2023年 1-10月，全国餐饮收入 4.19

万亿元，同比增长 18.55%；限额以上单位餐饮收入 10941亿元，同比上升 18.8%。同

期社零销售总额累计值同比增速为 6.9%，餐饮业分项的增速领先总额 11.65 个百分

点，说明在经济复苏的进程中，餐饮业需求相对其他消费品更有韧性。今年国内油脂

需求整体呈现前高后低的特点，目前国内油脂库存已经完成重建，下游备货节奏或对

后续价格预期更加敏感，短期需求增速或有限。虽然现货菜豆油价差处于低位，菜油

性价比显现，但随着新季加菜籽和菜油的陆续到港，近月菜油供应仍维持宽松，库存

消化仍需时间。后续如果南美大豆产量顺利增加，国内豆油供应压力逐渐释放后关注

菜豆油价差逐渐走扩的机会。 

图：油脂月度成交量                         单位：万吨  图：油脂现货价差                       单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部 

 

图：华东地区菜油库存                        单位：万吨  图：三大油脂总库存                        单位：万吨           

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部 
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4.2 国内菜粕消费：关注高性价比下的消费替代和水产旺季需求 

从饲料总产量来看，根据中国饲料工业协会数据显示，2023年 10月，全国工业饲

料产量 2762万吨，环比下降 2.0%，同比下降 0.5%。2023年 1-10月，全国工业饲料产

量累计共 26100 万吨，同比增幅 7.6%。今年我国饲料产量呈现增长趋势，前三个季度

各品种饲料呈现四增一降态势。其中，猪饲料产量增幅明显，虽然今年生猪养殖持续处

于亏损状态，但生猪存栏维持在高位、养殖规模化进程加快等因素影响下，使得生猪去

产能节奏较慢，今年猪饲料产量仍创历史新高。蛋禽和肉禽养殖均有盈利的情况下，蛋

禽饲料呈现恢复性增长，肉禽饲料呈现小幅增长。而水产饲料需求是不及去年的，前三

季度水产饲料产量是唯一呈现同比下降的品种。年初正常养殖节奏被打乱，压塘现象明

显，叠加消费回暖不及预期，水产养殖利润不佳，产品压塘去产能缓慢，今年水产行情

持续低迷，水产饲料需求不及预期，菜粕刚需减少。目前下游生猪和禽类养殖大多处于

亏损状态，2024 年生猪产能去化仍将持续，拖累饲料产量和粕类需求。鱼类价格处于

中性水平，明年水产需求预计将恢复性增长，在水产养殖旺季对菜粕的需求有一定的支

撑。当前处于水产养殖淡季，菜粕刚需减少，但豆菜粕价差处于高位，菜粕具有一定性

价比优势。在目前菜粕供应明显增加的情况下，可能需要菜粕保持较高性价比来消化供

应端的增量。后续如果南美大豆产量顺利增加，国内豆粕供应压力逐渐释放，叠加水产

需求迎来旺季，关注豆菜粕价差逐渐走缩的机会。 

 

图：饲料产量                              单位：万吨  图：鱼类批发价                         单位：元/公斤                

 

 

 
数据来源：国家统计局、海通期货投资咨询部  数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部 

 

1500

1700

1900

2100

2300

2500

2700

2900

3100

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018年 2019年 2020年

2021年 2022年 2023年

6

11

16

21

26

31 鲤鱼 鲢鱼 草鱼 鲫鱼



 

13 
 

图：全国能繁母猪存栏                     单位：万头、%  图：生猪养殖利润                         单位：元/头               

 

 

 
数据来源：农村农业部、海通期货投资咨询部  数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部 

 

图：禽类养殖利润                    单位：元/羽、元/只  图：单位蛋白价格                            单位：元               

 

 

 
数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部  数据来源：iFinD、海通期货投资咨询部 

 

图：菜粕提货量                              单位：万吨  图：油厂菜粕库存                          单位：万吨               

 

 

 
数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部  数据来源：我的农产品、海通期货投资咨询部 
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紧。虽然新年度全球菜籽供应边际收紧，但叠加较高的期初库存，全球菜籽供应未见明

显短缺，压榨利润表现良好使得菜籽压榨量维持在高位，菜籽贸易量下降来适应新季菜

籽供应的边际收紧。旺盛的压榨量使得产成品菜油和菜粕产量延续增长趋势，供应大于

需求的情况下，全球菜油和菜粕期末库存和库存消费比延续增长趋势，菜粕库存压力大

于菜油。后续如果南美大豆产量顺利实现增产，产地棕榈油产量兑现不及预期，关注菜

系油粕比走升机会。 

目前国内油脂库存已经完成重建，下游备货节奏或对后续价格预期更加敏感。虽然

菜豆油价差处于低位，菜油性价比显现，但随着新季加菜籽和菜油的陆续到港，近月菜

油供应仍维持宽松，库存消化仍需时间。后续如果南美大豆产量顺利增加，国内豆油供

应压力逐渐释放后关注菜豆油价差逐渐走扩的机会。 

当前处于水产养殖淡季，菜粕刚需减少，但豆菜粕价差处于高位，菜粕具有一定性

价比优势。在目前菜粕供应明显增加的情况下，可能需要菜粕保持较高性价比来消化供

应端的增量。后续如果南美大豆产量顺利增加，国内豆粕供应压力逐渐释放，叠加水产

需求迎来旺季，关注豆菜粕价差逐渐走缩的机会。 

 

 

 

 

 

 


