
 

 

 
全球商品研究·农产品 

 海外菜籽供应收紧，菜系近期表现偏强 

2024年 8月 30日 星期五

核心观点 

本年度菜籽产区受低温霜冻、降水偏少等天气影

响，主产国统计机构以及油世界等均下调各国产量预

期，全球菜籽供应存在边际收紧可能。2024/25 年度

欧盟产量预计下调，菜籽进口需求上升，而澳大利亚、

乌克兰同存在减产威胁，出口潜力预计下降。加菜籽

产量整体波动较小，出口量上调，并具备一定出口价

格优势，出口前景预计较为乐观。同时加拿大铁路罢

工恢复需要一定时间，运输阻碍仍将对菜籽价格存在

阶段性支撑，支撑菜籽价格。关注加菜籽出口情况、

加拿大铁路恢复进度以及欧盟进口加菜籽意愿对盘面

影响。 

国内菜粕价格位于相对低位，随着前期美豆丰产

题材利空逐渐消化，菜粕空头压力预计有所缓和，但

是 9 月后水产养殖进入尾声，菜粕饲料需求预计下降，

国内基本面对价格提振有限，预计跟随外盘价格波动，

但上方空间有限。菜油期价估值相对高于菜粕，但是

四季度为油脂消费旺季，棕榈油消费挤占背景下菜油

消费占比将有所上升，目前菜油月度成交量表现良好，

下游备货逐渐开始，需求端对菜油价格形成一定提振，

同时四季度存在棕榈油减产、生柴政策等较多利多炒

作题材，预计价格运行强于菜粕。 
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一、海外菜籽产量预测分化，供应存在边际收紧可能 

2022/23 年度全球油菜籽丰产，菜籽供应转松，2023/24 年度产地受干旱影响，产

量小幅下降，根据 USDA 统计，2023/24 年度产量虽然降至 8698 万吨，但整体降幅较小，

油菜籽供应宽松格局未发生明显变化。本年度菜籽 4-6 月菜籽产区先后经历低温、霜

冻等天气灾害，市场存在一定产量担忧，虽然 USDA 仍然保持菜籽丰产预期，给出

8882.7 万吨的偏高产量，但是主产国统计机构以及油世界等均下调各国产量预期，随

着菜籽陆续进入收割阶段，主产国持续下调产量使得全球供应存在边际收紧可能。 

目前海外菜籽产量主要集中于加拿大、欧盟、俄罗斯、澳大利亚、乌克兰等国家

与地区，目前除加拿大与俄罗斯产量较为乐观外，其余产区均存在减产担忧。加拿大

方面，播种期整体开局较为顺利，机构预估产量达 2000-2100 万吨，但是自 6 月中旬

起，萨斯喀彻温、曼尼托巴产区降水仅为往年 40%-60%，产区转干导致加拿大菜籽单产

均出现一定下行，油世界下调产量预估至 1970 万吨。但需要注意的是，USDA 与加拿大

农业部产量预测出现分歧，USDA 维持 2000 万吨预测，加拿大农业部则给出 1862.8 万

吨的偏低估计，目前市场认为产量预计达 1900 万吨，加菜籽存在增产不及预期可能，

该题材将成为未来市场交易要点之一。俄罗斯方面，虽然油菜籽产量相对较小，但是

俄罗斯当局的政策支持以及较大的可种植面积使得菜籽市场持续发展，虽然菜籽单产

受寒潮影响下降，但是种植面积增长 30%在一定程度上弥补产量，俄罗斯油菜籽可能达

创纪录的 500万吨。 

欧盟与澳大利亚菜籽受寒潮与干旱影响，产量均有所下降。欧盟方面，油菜种植

受 4 月下旬霜冻灾害影响，面积调降 4%至 594 万英亩，产量同样下调 1890 万吨，低于

上年水平，随着欧菜籽生长推进，欧盟相关机构持续下调单产与产量水平，下调可用

产量至 1800万吨，法国分析机构进一步下调产量至 1780万吨，欧菜籽减产担忧持续。

澳大利亚菜籽种植面积下降，叠加干旱影响，产量同样下降。2024/25 年度澳菜籽受夏

季干旱影响，种植面积下降。AOF 表示，本年度种植面积同比下降 10%至 359.6 万公顷，

除新南威尔士州生长期降水较好外，其余产区降水均有所下降，单产存在下降可能，8
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月作物报告显示，澳大利亚菜籽产量预计为 543.5 万吨，较上年同比下降 6%，供应担

忧仍然存在。 

根据以上国家及地区相关机构披露发现，本年度菜籽供应边际收紧预计成为现实，

相较于 USDA 预测而言，根据产区机构产量预测值测算发现，加拿大、欧盟、澳大利亚、

乌克兰、俄罗斯五国累计减产预计达204.7万吨，低于上年产量产量，菜籽供应收紧。 

图表 1：加拿大农业部 8月菜籽供需平衡表 

 

数据来源：加拿大统计局，兴证期货研究咨询部 

图表 2：欧盟油菜籽产量（千吨）                    图表 3：澳大利亚油菜籽产量（千吨） 

  

数据来源：欧盟委员会，FAS，兴证期货研究咨询部 
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图表 4：乌克兰油菜籽产量（千吨） 

 

数据来源： FAS，兴证期货研究咨询部 

二、加菜籽出口预计转强，支撑菜籽价格 

海外油菜籽进入收割阶段，出口情况成为市场关注对象，海外菜籽减产背景下，

加菜籽出口情况对菜籽价格的影响力预计上升。欧盟为菜籽海外重要的主产国与进口

国之一，对菜籽的供需情况将直接影响国际菜籽价格。欧盟主要进口澳菜籽和乌菜籽，

占比分别达 50%与 38%，并且欧盟表示延长对乌克兰的关税豁免，对加菜籽需求较小。

但是本年度欧盟菜籽减产，进口需求预计上升，澳大利亚、乌克兰菜籽同样面临减产

担忧，欧盟需要通过其他途径满足菜籽需求。截至 8 月 16 日，欧盟菜籽累计进口量为

4.86 万吨，远低于往年进口水平，未来欧盟菜籽存在较大进口潜力。往年欧盟还可以

进口俄菜籽进行补充供应量，2023/24 年度进口俄罗斯农产品 460 万吨，虽然整体数量

较小，但可以对欧盟农产品供应形成一定补充，但是受地缘冲突影响，欧盟表示 7 月

起将对俄罗斯、白俄罗斯加征关税，同时俄罗斯表示将菜籽出口关税上调至 30%以便将

菜籽加工利润留在国内，关税政策变动间接提升了加菜籽在欧盟的进口比重，对海外

菜籽价格形成支撑。 

同时，2024/25 年度加拿大上调菜籽出口量，较好的价格优势同样利好加菜籽出口。

前期加菜籽受出口卖压影响，出口报价快速下降，但在该题材逐渐消化，并且在减产

背景下加菜籽出口报价重新回升。目前澳大利亚、加拿大、乌克兰三国菜籽出口报价
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中，加菜籽仍然具有一定价格优势，出口竞争相对较强。今年加菜籽出口偏快，截至 8

月 16 日，新作菜籽累计出口量为 104.46 万吨，出口进度达 8.81%，高于近五年平均水

平，虽然美豆丰产压力将压制菜籽价格上方空间，但是菜籽供应收紧以及加菜籽的出

口优势使得加菜籽出口情况整体较为乐观。近期加拿大两家主要铁路公司铁路工人罢

工，由于加拿大菜籽主要通过铁路运输至港口出口，菜籽运输不畅担忧扰动盘面。8 月

23 日，加拿大政府介入停工劳资纠纷，指示双方延长目前的劳动合同并重启铁路工作，

目前铁路运输正在逐步恢复。今年加拿大罢工发生在菜籽出口早期，对出口影响有限，

随着铁路逐渐恢复，运输题材炒作逐渐降温，菜籽价格后续运行预计将回归基本面。 

图表 5：欧盟油菜籽进口量（吨）                            图表 6：加菜籽出口进度（%） 

  

数据来源：欧盟统计局，加拿大谷物协会，兴证期货研究咨询部 

图表 7：油菜籽出口报价（美元/吨） 

 

数据来源：欧盟统计局，兴证期货研究咨询部 
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图表 8：加拿大铁路与压榨油厂分布 

 

数据来源：Government of Canada，兴证期货研究咨询部 

三、当前菜系估值较低，存在价格修复可能 

通过统计菜籽期货价格分布发现，当前 ICE 菜籽价格由 570 加元/吨上涨至 615-

620 加元/吨区间，整体估值偏低，理论上存在一定估值修复空间。菜籽主产国减产担

忧下，加菜籽出口前景较为乐观，加拿大铁路工人罢工虽然有所平息，但铁路恢复需

要一定时间，运输阻碍仍将对菜籽价格存在阶段性支撑，利好菜籽价格。国内菜粕价

格同样位于相对低位，随着前期美豆丰产题材利空逐渐消化，菜粕空头压力预计有所

缓和，但是 9 月后水产养殖进入尾声，菜粕饲料需求预计下降，国内基本面对价格提

振有限，预计跟随外盘价格波动，上方空间有限。菜油期价估值相对高于菜粕，但是

四季度为油脂消费旺季，棕榈油消费挤占背景下菜油消费占比将有所上升，目前菜油

月度成交量表现良好，下游备货逐渐开始，需求端对菜油价格形成一定提振，同时四

季度存在棕榈油减产、生柴政策等较多利多炒作题材，预计价格运行强于菜粕。 
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图表 9：ICE菜籽价格直方图（加元/吨） 

 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 10：菜粕价格直方图（元/吨） 

 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 

图表 11：菜油价格直方图（元/吨） 
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数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 
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