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一、宏观：中加经贸之间的合作与博弈

1.2024-2026 年中加经贸关系回顾

2024 年，中加双边关系经历显著摩擦，加拿大政府宣布对从中国进口的电动汽车加征

100%的附加关税，对这一关键商品的贸易造成直接冲击。9 月中方宣布对加拿大菜籽发起反

倾销调查，此举被视为对加拿大此前对中国电动汽车加征关税的回应。进入 2025 年 3 月，

中国对加拿大菜籽油、菜籽粕和豌豆加征 100%的关税。8 月，中国对加拿大油菜籽进口征收

75.8%的保证金。2025 年底，贸易摩擦结果初显，加拿大油菜籽对华出口大幅下滑，库存高

企。关键的转折发生在 2026 年 1 月。1 月 14 日至 17 日，加拿大总理卡尼应邀对中国进行

正式访问，这是加拿大总理时隔 8 年的首次访华，成为关系改善的标志性事件。中加达成初

步贸易安排，自 2026 年 3 月 1日起，中国将把加拿大油菜籽的合计关税税率降低至约 15%，

并对菜籽粕等产品暂停反歧视关税，菜系贸易出现破冰信号。

图：新华社新闻

图：新华社新闻

新闻来源：中国商务部

http://www.qhrb.com.cn/articles/333836
https://www.canadiancattlemen.ca/daily/chinas-dec-imports-of-canadian-canola-decline-amid-trade-probe/


2.中加贸易：菜系贸易逐渐由单一路径依赖转向多元化

中国与加拿大是菜系品种的主要贸易国，中国是油菜籽主要进口国，加拿大几乎是唯一

供应国家。但 2024 年加方追随美国对华政策，宣布对华商品加征关税，贸易争端开启。2024

年 9 月中国商务部对原产于加拿大的进口油菜籽自主发起反倾销调查，2025 年 3 月中国对

加拿大油菜籽油等产品加征 100%的关税，8 月商务部公布反倾销调查初裁，决定对加拿大油

菜籽征收 75.8%的保证金。反倾销措施实质上中断了这一持续二十年的主要贸易流，中国开

始寻找其他菜系贸易国家开启多元化渠道采购，同月中国恢复对澳菜籽的采购，这是自 2020

年来首次采购澳大利亚油菜籽。对于菜籽油和菜籽粕这两个油菜籽压榨产物，菜籽粕进口格

局受影响程度更高。企业在高成本压力下，转而寻求印度、俄罗斯、阿联酋等价格更具优势

的菜籽粕。

3.时隔八年关系破冰

中加此次达成《经贸合作路线图》，作为两国经贸关系史上首份高水平合作文件，构建

起全方位、多层次的合作框架。系统规划了八大合作领域，其中在农业食品和粮食安全领域，

中加达成重要共识，中方将根据法律法规调整加方油菜籽反倾销措施，这意味着中加油菜籽

贸易将恢复顺畅流通，2026 年 3 月加菜籽、菜籽粕有望重新回流中国。

二、2025 菜系品种价格走势回顾

2025 年“中加”贸易宏观叙事贯穿全年的经贸题材循环，随着加拿大在中国菜籽类产

品进口中的份额趋弱化，来自澳大利亚的菜籽、俄罗斯的菜籽油与菜籽粕、迪拜的菜籽油与

菜籽粕，以及印度菜籽粕等替代来源的贸易权重逐步提升。这一供应结构的重构，正推动市

场形成相对独立的“菜籽定价”与“油粕定价”两套估值逻辑。相对应地，油菜籽与油粕

2025 年价格走势出现分化。

2025 年油菜籽期货价格经历了 “预期升温上涨 — 现实压力下跌 — 成本支撑超跌反

弹 — 多空平衡震荡”的价格周期波动。一季度国产油菜籽处于青黄不接时期，叠加拿大油

菜籽反倾销调查的强烈政策预期，市场担忧未来进口成本大幅上升。期货价格走强，在 3

月初达到全年高点。二季度随着反倾销情绪逐渐释放，市场交易逻辑转向全球新作丰产前景，

供应宽松预期以及国内需求进入传统淡季，共同压制油菜籽价格中枢下移。三季度价格走出

“V型”反转，在多重利空因素主导下跌至年内低点，在技术性买盘和成本端作用下，价格

出现反弹。四季度油菜籽处于区间震荡走势，全球丰产的供应压力限制上方空间，进口政策

重塑了贸易流向和成本结构给予阶段性支撑。

2025 年菜籽粕期货价格由宏观政策和供需共同主导，呈现“M”型走势。一季度因豆粕

出现阶段性供需错配导致供应偏紧，以及反歧视关税实行，推动菜籽粕上行。二季度因油厂

高开机压榨以及菜籽粕进口维持高位，压制上方空间.但进口政策的不确定性抬高了原料成

本，为价格提供了底部支撑,菜籽粕价格区间震荡。三季度进入水产养殖旺季，促进饲料消

费，同时商务部宣布对加拿大菜籽征收保证金，菜籽粕价格震荡上行。四季度国产菜籽上市，

澳菜籽重新恢复进口，以及中加关系释放出转暖信号，在多重利空因素共振下，菜籽粕价格

下行。

菜籽油期货 2025 年冲高回落，除了上述宏观扰动因素之外，生物柴油政策是贯穿油脂

板块全年价格主导因素之一。一季度、二季度菜籽油价格主导因素为中加贸易政策以及 4

月美国关税引发全球大宗商品普跌包括油脂板块，菜籽油处于区间震荡。三季度因美国生物

柴油政策利好叠加商务部宣布征收加菜籽临时保证金，推动菜籽油上涨。四季度供应宽松以

及生柴政策不确定增加，菜籽油下跌至阶段性低位。

图：油菜籽盘面价格走势图 图：菜籽油、菜籽粕盘面价格走势图



数据来源：钢联、安粮期货研究所

三、中加经贸驱动菜系进口结构转变

1.油菜籽

中加贸易摩擦背景下，2025 年进口油菜籽大幅收紧。根据海关数据，中国进口加菜籽

占比总进口量超九成以上，2024 年四季度至 2025 年一季度，因市场担忧中加贸易政策生变，

企业提前集中采购加拿大油菜籽，导致在此时期累计进口量同比大增 42%。4 月份仍有单月

进口 48.9 万吨的量级。进口量在政策落地后的断崖式下跌：7 月到港量降至约 13 万吨，9

月同比降幅已超 85%。2025 年 1-12 月油菜籽累计进口量 250.35 万吨，同比下降 60.79%，

进口份额相较往年显著缩紧。油菜籽进口份额的锐减导致国内压榨厂的原料供应出现巨大缺

口，国内沿海油厂菜籽压榨量自 8 月后快速下降，库存已消耗殆尽，处于断籽停工状态。在

中加贸易摩擦背景下，中国借此时机将进口来源从单一依赖转向多元化布局，重启澳菜籽进

口，12 月起澳菜籽入库压榨，且后续每个月预计有两船到港，能一定程度缓解市场的原料

短缺压力。

2.菜籽油

菜籽油的进口重心受中加贸易摩擦影响较小，主要以俄罗斯、阿联酋、白俄罗斯进口来

源为主。2025 年 1-12 月累计进口菜籽油 212.91 万吨，同比增加 13.19%。俄罗斯菜籽油占

比 60.15%，阿联酋和白俄罗斯进口量相当，占比约 13%。加拿大菜籽油 3 月后进口停滞，占

比 6.35%。欧盟、澳大利亚、哈萨克斯坦等国对我国也有少量菜籽油贸易。

3.菜籽粕

菜籽粕进口格局也因中加贸易摩擦出现结构性转变，2025 年前中国主要菜籽粕进口来

源是加拿大，进口量逐年稳定上涨。其他国家来源进口占比极少，对加进口依赖度较高。25

年 3 月加征关税生效后，加拿大菜籽粕进口成本大幅抬升，进口量急剧萎缩。2025 年 1-12

月加拿大进口菜籽粕 95.14 万吨，相较于去年减少 52.96%。为填补缺口，中国积极寻找多

元化进口渠道，俄罗斯、阿联酋、印度成为替代来源，印度 25 年累计进口 61.74 万吨，同

比增加 4615.07%；阿联酋累计进口 61.37 万吨，同比增加 21.78%；俄罗斯累计进口 52.06

万吨，同比增加 287.07%。

中加贸易摩擦背景下，对华出口渠道因政策关闭，导致加拿大菜籽粕脱离季节性去库轨

道，进入被动累库周期。根据 USDA 数据，2025/26 年度加菜籽粕库存预计将升至 370 万吨

的历史性高位，库销比大幅增加，市场从平衡转向显著过剩。高库存直接对加菜籽粕现货价

格形成持续压制，导致基差和压榨利润结构恶化，使得 FOB 报价锚定在一个低位水平。其出

口报价的下行弹性已显著增大，在中加贸易关税恢复至正常后，相较于其他产地具有潜在价

格竞争力。

图：油菜籽年度进口 图：加拿大菜籽年度进口



图：菜籽油年度进口 图：油菜籽进口分国别占比

图：加拿大菜籽粕年度进口 图：印度、俄罗斯、阿联酋菜籽粕进口

数据来源：海关总署、粮油商务网、钢联、安粮期货研究所

四、未来展望

1.全球供需

2025/26 年度油菜籽供应预期宽松，加拿大、澳大利亚、欧盟菜籽产量连创历史新高，

俄罗斯增产超市场预期。2025/26 年度全球菜籽产量预计为 9517.2 万吨，同比增加 917.4

万吨；期末库存预计为 1218.4 万吨，同比增加 238.4 万吨。全球菜籽处于供应宽松、库存

高位的基本面，对国际油菜籽价格构成下行压力。

2026 中加贸易关系破冰，如果加拿大油菜籽对华出口将恢复并趋向畅通，其作为中国

最主要进口来源国的地位将得到巩固。此前因贸易摩擦而被动扩张的澳大利亚、俄罗斯及阿

联酋等替代性贸易份额将面临回落压力，全球油菜籽贸易格局向传统主航道回调。

图：全球油菜籽产量 图：分国别油菜籽产量

数据来源：USDA、安粮期货研究所



2.国内菜系供需以及定价逻辑

中加经贸关系转暖信号释放后，当前国内菜系供需矛盾从“供应趋紧”转变为“远期宽

松预期”与“现实偏紧”之间的博弈。因政策落地以及相关通关时间，加菜籽、菜籽粕重启

进口到大规模到港存在时间差，现有港口库存、到港节奏、以及国内压榨产能的刚性需求，

使得可流通的现货资源依然偏紧，一季度依旧供应紧张支撑近月合约与现货基差。随着 3

月加菜籽调整关税叠加澳菜籽到港，远月供应增量的强烈预期或压制远期合约价格曲线。

中加贸易关系转好使得市场定价逻辑转变，国内定价逻辑更多锚定“加拿大成本+进口

利润”模型。目前根据计算，加拿大油菜籽榨利良好，3 月船期菜籽存在 300-400 的压榨利

润空间。但是在中加经贸关系缓和驱动下，ICE 油菜籽价格已经开始反弹，加拿大油菜籽 CNF

报价存在上涨可能，潜在榨利也有可能快速收敛。

图：加拿大油菜籽盘面榨利 图：加拿大油菜籽现货榨利

数据来源：粮油商务网、安粮期货研究所

3.价格走势展望

2026 年菜系市场仍是以宏观政策和供需面共同主导价格走势，政策需关注中加贸易政

策落地、澳菜籽商业进口资质放开、生柴政策。2026 年菜系市场将主要由政策主导供应，

需求决定弹性。在当前预期下，呈现“油强粕弱，原料承压”的内部分化格局。

对于国际油脂油料大类，其定价中心在大豆，25/26 年度全球大豆供应宽松压制油脂油

料价格上方空间，油菜籽全球丰产奠定了市场供大于求的基础，共同对菜籽及下游产品构成

明确压力。菜籽粕和菜籽油预期呈现“油强粕弱”的格局，菜籽油定价贴近油脂类，生物柴

油需求为其作价格支撑。而菜籽粕供需双弱，供应受国内政策制约，但需求端也因养殖业疲

软和豆粕竞争表现疲软。大豆供应宽松限制蛋白粕上行空间，菜籽粕难以走出单边趋势性行

情，以“上有顶，下有底”的区间波动行情为主，可能出现政策引发的情绪性驱动行情。全

球油菜籽丰产背景下，油菜籽作为压榨原料，其价格不仅受自身供需影响，更受下游产品的

消费与价格制约。在当前“油相对强、粕明显弱”的组合下，压榨利润难以扩张，反过来会

压制上游菜籽的价格和进口需求。2026 年菜籽整体价格运行以区间波动为主，价格中枢或

将下行筑底后，阶段性可能出现价格反弹，趋势性行情较难出现。后续关注进口菜籽到港情

况以及生物柴油政策实行。

策略方面推荐关注政策面引发的波段性行情以及供需格局改变导致的行情变化。
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