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菜油：进口大增叠加相关油脂利空

一、过去三个月进口大增

自 2022 年 11 月份以来，随着进口菜籽盘面压榨利润的好转，国内进口油菜籽数量连续三个月

同比大增，虽然从年度总量来看进口依然同比不及上年，但从月度同比来看，11 月份以来油菜籽及

菜油月度进口数据明显出现了转增的迹象。如下表 1 和表 2 所示。

表 1：中国三年来油菜籽进口 单位：万吨

月份 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年

1 18.29 24.53 19.40 58.5*

2 24.10 20.66 6.53

3 22.18 7.47 11.56

4 24.71 20.67 7.89

5 38.65 26.43 13.04

6 19.58 25.02 5.40

7 29.16 18.93 9.81

8 13.36 18.44 6.26

9 27.03 22.92 6.30

10 26.36 27.50 7.72

11 30.82 16.83 47.67

12 37.22 35.23 51.6

合计 311.44 264.64 193.18

数据来源：中国粮油商务网，弘业期货研究院

* 到港量

表 2：中国三年来菜油进口 单位：万吨
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月份 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年

1 7.09 25.70 12.18 17*

2 15.72 18.75 7.74

3 11.98 24.92 8.67

4 14.54 33.56 7.28

5 17.89 21.57 11.72

6 17.37 25.30 7.21

7 22.30 15.17 6.74

8 19.59 13.48 5.41

9 19.55 11.05 4.57

10 15.66 7.94 8.15

11 14.65 9.53 14.48

12 16.83 8.39 15.80

合计 193.16 215.38 109.94

数据来源：中国粮油商务网，弘业期货研究院

* 预估量

从上表 1 和表 2 数据可看出，2022 年，中国油菜籽以及菜油分别进口 193.18 万吨和 109.94 万

吨，同比继续维持下降。

另外，从总供应量上看，中国 2021/22 年度油菜籽产量较 2020/21 年度的 1405 万吨增至 1471

万吨，2022/23 年度产量分别预估为 1470 万吨（USDA）和 1550 万吨（中国粮油商务网）；再考虑

进口菜籽部分，22/23 年中国油菜籽的供应总量预期在 1600-1700 万吨左右，较 21/22 年度大致持

平。

但从菜油角度看（国产菜籽加进口菜籽再加进口菜油），由于 2022 年进口菜油的大幅下降（同

比下滑了 48.96%），2022/23 年度国内菜油供给预计继续偏紧，除非 2023 年进口大增。

二、世界油菜籽供应转向宽松

其次，从世界油菜籽角度看，2022/23 年度世界油菜籽及菜油供应转向宽松。

2021/22 年度，受加拿大油菜籽减产 29.4%、期末库存同比下滑至 433.2 万吨（上期 629.7 万吨）

的影响，世界油菜籽供应紧张；2022/23 年度，加拿大油菜籽产量恢复增长，同时欧盟以及其他国家

油菜籽产量也大幅增长，使得世界油菜籽产量创 2009/10 年度以来最高，期末库存也从 2021/22 年

度的十三年最低 433 万吨恢复至三年高点 680 万吨。如下图 1 所示。

数据来源：USDA，弘业期货研究院
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另一方面，世界菜油的产量库存也随着油菜籽供应的增加而同步增加（产量由 2021/22 年度的

2907 万吨增加至 3165 万吨，期末库存由 2021/22 年度的 290 万吨增至 348 万吨）。同时消费方面

连续增长且创 2009/10 年度以来新高至 3080 万吨，其中中国、印度、加拿大和欧盟世界菜油消费增

长的主力，分别贡献了 50 万吨、15 万吨、70 万吨和 10 万吨的增长。

如下图 2。

数据来源：USDA，弘业期货研究院

三、其他油脂利空拖累

再次，考虑相关油脂的影响，主要是豆油和棕榈油。

1、世界大豆预期丰产

豆油方面，据 USDA 一月报告，世界大豆产量预期再创新高，虽然阿根廷的天气干旱使得美农

下调了该国的大豆产量，但由于巴西大豆产量的大幅增长，世界总产量依然接近 4 亿吨，如下表 3
所示。

表 3：世界及美国大豆产量消费和期末库存 单位：万吨

市场年度 美国 巴西 阿根廷 中国 世界

产量

2020/21 11475 13950 4620 1960 36852
2021/22 12153 12950 4390 1640 35810

2022/23
7月 12261 14900 5100 1750 39140

12 月 11827 15200 4950 1840 39117
1月 11638 15300 4550 1840 38801

消费

2020/21 6091 4988 4741 11274 36377
2021/22 6277 5350 4604 10760 36316

2022/23
7月 6449 5285 4825 11559 37775
12 月 6448 5535 4700 11659 38088
1月 6437 5610 4525 11630 37949

期末库存

2020/21 699 2940 2506 3115 10003
2021/22 747 2681 2390 3140 9822

2022/23
7月 627 3036 2495 3056 9961
12 月 599 3171 2350 3150 10271
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1月 572 3346 2345 3133 10352
数据来源：USDA（2023 年 1 月 12 日更新），弘业期货研究院

从表 3 中可看出，最主要大豆消费国中国的进口已出现连续三年下滑（2020 年，10033；2021
年，9653.4；2022 年，9110.28 万吨，中国粮油商务网，海关总署）；同时，美国和巴西两国的大豆

消费自 2020/21 年度以来出现较大幅度的增长，这一定程度填补了中国大豆进口下滑的缺口。

世界大豆产量库存的增加，使得豆油的供应量也随之增加。据 USDA 一月报告预估，2022/23 年

度世界豆油产量和期末库存预期分别增加 3.58%和 5.22%。

2、棕榈油产量亦增加

棕榈油方面，世界产量同样增加。据 USDA 一月报告预估数据，2022/23 年度棕榈油产量增长

4.59%，不过期末库存则预期下滑-1.55%。
如下图 3。

数据来源：USDA（2023 年 1 月 12 日更新），弘业期货研究院

此外，从总的油料产量来看，由于 2020 年至 2022 年以来油脂油料价格的大幅上涨，激发了世

界油料生产的积极性，这使得世界油料产量在 2022/23 年度快速恢复并同比增长 6.66%，同时期末库

存同比增长了 6.16%（USDA）。如下表 4 所示。

表 4：世界主要油料作物产量 百万吨

市场年度 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 Dec 2022/23 Jan 2022/23

产量

巴西 125.43 133.92 143.91 131.81 157.28 158.38

美国 130.72 106.98 124.52 131.35 127.92 125.96

中国 60.05 62.52 65.81 62.35 65.02 66.95

阿根廷 60.83 53.64 51.21 49.67 55.3 51.88

印度 35.1 35.97 38.32 41.06 42.36 42.43
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世界 601.19 580.99 607.51 604.15 644.4 641.94

压榨

中国 121.43 127.49 130 125.35 134 133

美国 61.03 63.04 62.66 63.88 65.63 65.5

巴西 46.87 51.48 50.69 54.96 56.39 57.22

欧盟 45.48 45.72 46.66 47.91 49.69 49.79

阿根廷 44.37 41.88 43.68 42.79 43.71 42.22

印度 29.22 29.59 31.58 33.45 34.56 34.86

世界 489.23 507.9 508.17 511.59 533.44 532.52

期末库存

中国 19.96 26.46 33.37 33.13 33.19 33.54

巴西 33.53 20.62 29.5 23.91 31.78 33.02

阿根廷 30.4 28.08 26.28 25.19 24.84 24.93

美国 26.54 15.96 8.64 9.12 7.7 7.46

世界 134.05 111.93 115.58 114.37 121.42 122.18

数据来源：USDA（2023 年 1 月 12 日更新），弘业期货研究院

四、小结和建议

综上，2022/23 年度，包括油菜籽在内的世界油料供应总体宽松，而国内因为油菜籽（2020 年

以来）以及菜油（2021 年以来）进口总量的下滑，使得总体供应依然偏紧；不过 2022 年 11 月份以

来油菜籽及菜油单月进口大增或预示着 2023 年供应的宽松转向。操作上，跟踪考虑进口大增及其他

油脂承压带来的利空为主。
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