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加拿大菜系相关事件的影响分析 

 

              傅博    投资咨询从业资格号：Z0016727    fubo025132@gtjas.com 

报告导读： 

从历史数据来看，中国的菜籽和菜粕进口中 70%以上来自于加拿大；但是从加拿大进口的菜油数量从

2022年以来大幅减少，2024年基本没有进口加拿大菜油。 

从历史情况来看，中国对进口菜油的刚性需求可能在 200万吨/年左右；对进口菜粕的刚性需求根据

水产饲料产量推算可能在 125-180万吨/年，历史上水产旺季时最低消费量大约 20-30万吨/月。菜籽、

菜粕和菜油的进口量，除了考虑刚性需求以外，主要考虑进口利润、主产国和主要出口国的产量、国际经

贸关系、政策等因素。 

中国对加拿大菜籽的反倾销调查仍在进行中；3月 20日之后对加拿大菜油和菜粕加征关税。目前来看

对菜粕供应的影响可能大于对菜油供应的影响。1、菜籽和菜粕进口中加拿大的占比高，2025年以来加拿

大菜籽的进口量明显少于 2024年 9-12月，加上加拿大菜粕进口成本大幅上升，国内进口菜粕的供应短期

或将收紧，一方面已采购的远期菜粕或被取消，另一方面如果考虑转口贸易，菜粕供应增加可能在 6月份

以后，关注澳菜籽和加菜籽进口的实际情况。2、俄罗斯菜油的进口在过去几年替代加菜油的进口，2025

年中国已经采购的加拿大菜油数量也有限，所以菜油供应的影响有限，中期转口贸易利润如果上升，反而

可能导致菜油进口增加。3、现阶段国内菜油、菜粕库存均较高，菜油需要注意盘面套保压力，菜粕现货

价格短期内或锚定比豆粕现货略有性价比去消化库存，菜粕库存消化到一定程度后，豆菜粕价差可能会进

一步缩小，后续则关注价格上涨性价比下降后菜粕需求和新增供应的变化。 
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（正文） 

1.  中国的菜籽、菜油、菜粕进口的情况概述 

加拿大是全球菜籽产量最大的国家，也是全球菜系商品出口最多的国家，中国的菜籽、菜油、菜粕的

进口曾经都主要来自加拿大，但是由于菜系商品在油脂油料中的重要性低于豆类和棕榈油，菜系商品的刚

性需求量并不大，所以中国的菜籽、菜油、菜粕的进口量并不稳定，也比较容易受到政策、进口利润、地

缘政治局势的影响。 

中国菜籽的年进口总量不稳定，菜籽进口主要来自加拿大。根据海关数据显示，2012年取消菜籽托

市收购政策以后，中国开始增加菜籽进口，但是年进口量不稳定，最低只有 187万吨（2022年），最高可

以达到 613万吨（2024年），2019-2022年菜籽进口量特别低的原因是加拿大菜籽存在杂质问题，剔除这

几年来看，中国菜籽年进口量 279-613万吨，波动还是比较大。中国的菜籽进口主要来自于加拿大，加菜

籽占总进口量的比重通常在 90%以上，只有 2013-2015年和 2019-2020年这两个阶段，加菜籽的占比下

降，但是也没有低于过 70%，加菜籽占比下降主要受澳菜籽进口增加影响。全球菜籽年度贸易量大概在

1500-2000万吨之间，2020年之前加拿大占比 60%以上，2020年以后随着美国和加拿大的生柴需求的上

升，加菜籽国内压榨量大幅增加从而出口减少，加菜籽的占比下降到 35-50%，澳大利亚和乌克兰的菜籽

产量上升，同时出口占比上升。不过，由于地域性和欧盟的菜籽需求强劲，乌克兰菜籽大部分出口欧盟；

澳大利亚菜籽对中国的出口则主要取决于中澳关系。所以，中国进口加拿大菜籽的绝对数量和占比，主要

受加拿大菜籽产量和可出口量、其他主产国（澳、乌、欧盟）菜籽产量、进口利润（压榨利润）、国际经

贸关系（中加、中澳关系等）这四个因素影响。 

图 1：2012年以来中国增加菜籽进口，但是菜籽年进口量波动较大，菜籽进口主要来自加拿大 

 

资料来源：海关总署，国泰君安期货研究 
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图 2：全球菜籽贸易量大约在 1500-2000 万吨，加拿大是最主要出口国，其次是澳大利亚和乌克兰 

 

资料来源：USDA，国泰君安期货研究 

 

中国的菜油进口从加拿大转向俄罗斯。2018年以前中国的菜油进口量比较少，2018年菜油的政策性

投放结束后，菜油进口量上升。2018-2021年，中国的菜油进口主要来自于加拿大，2022年以来，受俄

乌局势以及美国大量使用加菜油生产生柴的影响，加拿大的菜油绝大部分出口去美国，中国的菜油进口变

为主要来自俄罗斯，俄罗斯菜油占菜油总进口量超过 50%，加菜油的进口量逐年减少，2022-2024年中国

进口加拿大菜油分别为 22万吨、12万吨和 0万吨，占菜油总进口量分别为 22%、5%、0%，占国内进口菜

油总供应量（菜油进口+菜籽进口折菜油）分别为 12%、3%、0%。 

图 3：2022年以后中国菜油进口转向俄罗斯  图 4：加菜油进口占进口菜油总供应的比重显著下降 

 

 

 

资料来源：海关总署，国泰君安期货研究  资料来源：海关总署，国泰君安期货研究 

 

中国的菜粕进口量逐年增加，来源国主要是加拿大。2019年以来，中国的菜粕直接进口量逐年增

加，一方面因为 2019-2022年菜籽进口量减少，另一方面主要因为菜粕进口利润较好。中国菜粕的进口

中加拿大菜粕的占比一直在 70%以上，2022-2024年加菜粕进口占中国菜粕总进口量的 78%、73%和

74%，占国内进口菜粕总供应量（菜粕进口+菜籽进口折菜粕）分别为 52%、32%、32%。 
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图 5：菜粕进口仍然主要来自加拿大  图 6：加菜粕进口占进口菜粕总供应的比重仍然较高 

 

 

 

资料来源：海关总署，国泰君安期货研究  资料来源：海关总署，国泰君安期货研究 

 

从进口供应的角度来说，根据历史数据，中国的菜籽和菜粕进口高度依赖加拿大、菜油的进口最近几

年已经转向俄罗斯。结合国际菜籽的产量分布以及各国的菜籽压榨情况，如果不考虑国际经贸关系，则中

国的菜籽进口可以转向澳大利亚和欧洲（欧盟和乌克兰），历史上中国曾经大量进口国澳大利亚菜籽，欧

洲可能更多考虑的是转口贸易；菜粕进口可以增加从欧盟、俄罗斯和印度的进口，但是实际上可能性不大

或者数量上不会太多，因为俄菜粕和印度菜粕存在质量问题，欧盟的菜粕则几乎没有出口来中国的，后期

关注是否利润大到足够刺激欧盟菜粕出口中国；需要关注俄罗斯的菜油进口利润，如果进口利润变好，或

导致国内进口量增加，另外关注澳大利亚、欧盟和乌克兰进口加菜籽出口菜油的可能性。 

 

2.  中国的菜油和菜粕的需求情况分析 

中国国内的蛋白饲料原料的需求主要是豆粕，只要价差合适，菜粕大部分能够被豆粕替代，菜粕只有

在水产中有一部分刚性需求。中国植物油的消费中菜油的占比也比较有限，进口菜油的需求可以在当前水

平下进一步压缩，国内菜油近些年的库存压力一直很大。 

综合考虑可替代性和体量，中国的菜粕的刚性需求量并不大。蛋白类饲料原料的替代性是非常强的，

豆粕、葵粕、棉粕、DDGS、鱼粉等蛋白类饲料原料都可以替代菜粕。菜粕只有在水产饲料中有一定的刚性

需求，通常认为水产饲料中要添加 5-8%的菜粕，根据中国饲料协会的数据，2023和 2024年中国的水产

饲料产量是 2344万吨和 2262万吨，假设水产饲料年产量达到 2500万吨，则菜粕一年的刚性需求量大概

在 125-200万吨。另外，无论是国际市场还是国内市场，豆粕的体量都远大于菜粕体量，根据美国农业部

的数据，进口菜粕（菜粕进口+进口菜籽折粕）的年度消费量大概只占到国内蛋白饲料原料消费总量的 5-

6%（见图 8），其体量和棉粕、花生粕相当，菜粕被夹在豆粕和其他杂粕中间，只要价差合适，菜粕是能够

被大量替代的。不过，历史上，并没有出现过豆菜粕现货价差长期在 400元/吨以下的情况，所以，要么

豆菜粕低价差不太可持续，要么菜粕的实际刚性需求能减少到多少市场还没有测试过，2020年以来 5-10

月水产旺季的菜粕消费量最低也在 180万吨左右。 
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图 7：豆菜粕现货价差历史上在 400 元/吨以下的时间并不多 

 

资料来源：同花顺 iFinD，国泰君安期货研究 

 

图 8：进口菜粕占国内蛋白饲料原料的比重只有 5-6% 

 

资料来源：USDA，国泰君安期货研究 

 

进口菜油的刚性需求或只有 200万吨左右。国内植物油的消费是以豆油为主，菜油、花生油、棕榈油

等其他植物油为辅（见图 9）。因为消费习惯和口味偏好原因，菜油在云贵川地区和两湖地区有一定的刚性

需求，但是这些刚性需求更多的是浓香型的菜油需求，即国产菜油的需求。参考历史数据，在 2019-2022

年国内菜籽和菜油进口量偏少的时候，菜油一年的表观消费量曾经降到过 210万吨左右，相比而言，现在

每个月仍然有 35-40万吨的表观消费量还是高的，主要和国内当前菜油库存高企有关。只有当小包装的菜
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油比小包装豆油更便宜的时候，菜油的消费量才会激增；另外，如果菜油要替代葵油等其他植物油，需要

和玉米油、棉油等竞争，而当前棉油、玉米油供应充足，也使得菜油的消费增量受限。 

图 9：进口菜油占国内植物油消费量的比重并不大，国内主要消费豆油，进口菜油刚需或在 200 万吨左右 

 

资料来源：USDA，国泰君安期货研究 

 

从需求的角度来说，国内菜油和菜粕的刚性需求量都不大，消费量相比 2024年和 2025年前 2个月

存在下降的空间。从替代品的角度来说，目前植物油和蛋白粕饲料原料的替代品的供应充足，也为替代菜

油和菜粕提供了条件。 

 

3.  加菜籽反倾销调查及加菜油、加菜粕加关税的影响 

综合上述的分析，可以得到的结论是，如果光看历史数据，纯从进口角度来说，中国的菜籽和菜粕进

口对加拿大的依赖度是较高的，菜油的依赖度已经下降了。从需求角度来说，菜粕和菜油的刚性需求相比

现在的进口供应量，依然存在下调的空间，即进口可以减少。 

国务院关税税则委员会发布公告，对加拿大菜籽的调查是基于反倾销，对加拿大菜油和加拿大菜粕加

关税是基于反歧视。是单独的两个事件。反倾销调查等待调查结果公布，参考其他的反倾销调查的历史情

况，主要关注 1年和 1年半这两个时间点。 

在加拿大菜籽反倾销调查开始后，虽然产业的反馈是菜籽进口、通关暂时没有受到影响，但是我们看

到的是中国企业对加拿大菜籽的远期采购量相比 2024年 9-12月是减少的，虽然菜籽压榨利润非常好。这

次对加拿大菜油、菜粕加关税，进口加拿大的菜油和菜粕的成本将大幅上升，首先，菜粕进口量会减少，

如果期货的上涨跟不上新的进口完税成本，则可能出现前期采购的 3月以后船期的加拿大菜粕被大量取

消，目前已知 3-8月份已经采购了不少的加拿大菜粕，同时，菜粕 4月份以后的基差可能会阶段性上涨。

已采购的加拿大菜油的量相对较少，影响相对有限，如果国内菜油价格因为情绪而上涨，俄乌菜油和中亚

菜油的进口利润大幅回升，反而可能导致菜油进口量的增加。其次，中国减少加菜粕的进口，除了中国
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外，能大量进口加菜粕的只有美国，而美国也对加拿大农产品加税，这种情况下，预计将导致加拿大的菜

籽压榨量下降，加大加菜籽的出口压力，加拿大菜籽价格可能会有所下跌，然后可能会衍生出转口贸易，

综合考虑压榨产能、菜籽产量和经贸关系，可以这么做的主要是欧盟、澳大利亚和乌克兰（阿联酋的压榨

产能基本充分利用了），但是欧盟和乌克兰新作菜籽的上市时间要等到 6月份之后，菜籽的转口贸易在 6

月份之前可能很少，有可能的是欧盟和乌克兰进口加菜籽然后出口菜油，澳大利亚的菜籽进口则需要观察

（暂时还没有看到中国企业大量进口澳菜籽的迹象），初步来看，未来 3-4个月，这种转口贸易的套利还

不会大量产生。但是 6月份以后菜粕的进口供应有增加的可能。第三、由于供应减少和进口成本上升推动

的国内菜粕价格的上涨，将导致菜粕的性价比下降，考虑到当前国内颗粒粕的库存较高而利润很好，所以

短期内菜粕现货价格或锚定比豆粕现货有性价比去消化库存，库存消化到一定程度后，豆菜粕价差才可能

会进一步缩小。 
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