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核心观点 
1 月 14-17 日，加拿大总理卡尼携代表团访问中国。访问结束后卡尼

表示中加双方已经初步达成了互相下调关键商品关税的协议：中国在 3月

1 日前将加菜籽关税下调至 15%，而加拿大允许最多 4.9 万辆中国产电动

汽车以 6.1%税率进入本国市场。之前商务部要求 2025 年 8 月 14 日后国

内贸易商进口加菜籽必须向海关缴纳 78.5%的保证金，导致加菜籽进口利

润严重恶化，国内菜籽进口量在 2025 年四季度快速下降，促使菜系去库

存加速以及当前国内菜油供需偏紧。而现在加菜籽关税下调如果落地，将

大幅改善进口利润并刺激国内大量买船，理想情况下年进口量甚至可能

接近 2023-24 年的 500-600 万吨级。节奏上，如果国内现在立刻开始买

3 月船期加菜籽，最快 4 月可以到达国内，5 月及之后国内菜籽的供需转

宽松较为明显。但是 3 月前关税未下调+船运需要时间，4 月之前的国内

菜系供需预计仍相对紧张。 

 

行情上，加菜籽降税如果落地有望令国内菜系远月供需紧张边际改

善的预期进一步增强，对菜油盘面价格整体影响偏空。但是政策落地及加

菜籽运输需要时间，国内菜籽及菜油供需紧张的强现实短期内难以根本

性改变，支撑近月合约价格表现。短期预计菜油 05 合约价格经过前期调

整后低位震荡。中长期菜油价格偏空对待。后续重点关注：1、降税的落

地时间及具体形式，以及计划于 3 月 9 日结束的加菜籽反倾销调查终审

的结果。2、降税措施落地后国内对加菜籽的采购进度。 
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2026 年 1 月 14-17 日，加拿大总统卡尼携代表团访问中国。访问结束后卡尼表示已经和中国

达成初步协议：加拿大预计中国将在 3 月 1 日前将对加拿大菜籽的复合关税税率从目前的约 85%下

调到 15%左右，同时希望取消对加拿大菜粕菜油的 100%反倾销税。与其相对，加拿大将允许最多

4.9 万辆中国电动汽车以最优惠税率 6.1%进入本国市场。市场认为中方降税将重启加拿大对加菜籽

的采购，后期国内菜籽供需将进一步转宽松。不过降税细节尚未落地，国内菜油短期供需依旧紧张，

限制期价跌幅。截至 19 日收盘，菜油 05 合约跌 1.50%收于 8902 元/吨。本次加菜籽降税事件将如

何影响未来国内菜籽及菜油的供需？本文将进行解析。 

 

2025 年期间，国内对加拿大菜系产品的进口管制趋严，先是自 3 月 20 日之后对进口的加拿大

菜油及菜粕加征 100%的反倾销税，又要求 8 月 14 日后进口加拿大菜籽需要向海关缴纳 75.8%的保

证金，进口利润恶化严重阻碍了对以上商品的进口。而现在国内有望下调对加菜籽的进口关税，意

味着国内对其的进口利润有望明显改善：根据测算，在降税之前，1 月 19 日的 3 月船期加菜籽的进

口成本高达 7835 元/吨（进口成本 4457+75.8%保证金 3378），盘面进口利润处于-2992 元/吨的深

度亏损状态。不过若按照 15%进口税测算，则进口成本降至 4698 元/吨，进口利润猛增至 145 元/

吨。可见在当前因为国内供需紧张推高菜油菜粕价格的状态下，如果降税落实，则加菜籽进口利润

将从深度亏损一跃成为大幅盈利，从而显著利好国内对其的采购。 

 
图 1：近月加菜籽盘面进口利润（元/吨） 

 
数据来源：同花顺 长江期货  备注：9%关税，不算 78.5%保证金 

 

接下来我们将分析如果降税落地对国内菜系供需的影响。正常年份加拿大菜系产品占国内菜籽

总进口量的 90%左右，但由于 2025 年的反倾销措施切断了进口菜籽的主要供给源，当年中国对其

的进口量明显下滑。2025 年 1-11 月中国共进口菜籽 245 万吨（同比-62%），其中包含加菜籽 233

万吨（同比-62%）。尤其是 9 月后加菜籽已实质无法进口，令菜系供应紧张格局在 2025 年下半年

快速加剧：截至 2026 年 1 月 16 日当周，沿海地区菜籽库存仅有来自前期到港的一船澳菜籽 6 万吨

（同比-89%）。而且这船澳菜籽虽然已通过检测，但一直没有进厂压榨。虽然国内也可以直接进口

菜油，但 2025 年 11 月进口 17 万吨仅仅是历年中位水平，而且国内严查转基因和外商升贴水报价

高都抑制了菜油进口。菜籽进口大减+菜油进口受限，国内菜油库存大幅去库。截至 2026 年 1 月 16

日当周，沿海+华东菜油库存 27.6 万吨（同比-43%），已降至历年中位水平。 
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图 2：国内菜籽月度到港量及预估（万吨）  图 3：国内菜籽进口量分国及加菜籽进口占比 （万吨） 

 

 

 
数据来源：海关 我的农产品网 长江期货  数据来源：海关 长江期货 

图 4：国内菜籽周度库存（万吨）  图 5：国内菜油周度库存（万吨） 

 

 

 
数据来源：我的农产品网 长江期货  数据来源：我的农产品网 长江期货 

 

考虑到当前国内进口加菜籽利润丰厚以及 25/26 年度菜籽丰产后加拿大急需释放库存压力，如

果降税落地那么 2026 年中国有望大量进口加菜籽，实际进口量甚至可能接近 2023-24 年的 500-

600 万吨级别。叠加澳菜籽和俄菜油的补充，以及中国可能进一步放开对加菜油的进口，当前国内

偏紧的菜系供应格局有望获得根本性的改善。具体到港节奏上，假设油厂现在立刻开始购买 3 月船

期的加菜籽，经过一个月的海运之后最快 4 月可以到达国内。那么降税后中国加速采购加菜籽将导

致国内 4 月后的菜油供需放宽松预期进一步加剧，施压 5 月以及之后合约的价格表现。另一方面，

由于加菜籽降税要等到 3 月后，国内暂时不会购买 1-2 月船期的加菜籽，因此 4 月前国内菜系供需

维持紧张状态，3 月合约表现预计相对更强。 

 

总而言之，中国计划在 3 月 1 日前将加菜籽关税下调至 15%，利好国内重新启动对其的进口。

叠加当前国内对加菜籽进口利润丰厚，有望刺激贸易商大量增加对其的买船，令菜籽供应由紧张转

宽松的预期加剧。节奏上，如果国内立刻开始买 3 月船期加菜籽，最快 4 月可以到达国内，5 月及

之后国内菜籽的供需转宽松较为明显。但是 3 月前关税未下调+船运需要时间，4 月之前的国内菜系

供需预计仍相对紧张，预计盘面将呈现近强远弱的状态。 

 

行情上，加菜籽降税如果落地有望令国内菜系供需紧张边际改善的预期进一步增强，对菜油盘

面价格整体影响偏空。但是政策落地及运输需要时间，国内菜籽及菜油供需紧张的强现实短期内难

以改变，支撑近月合约价格表现。短期预计菜油 05 合约价格经过前期调整后低位震荡，需要等待政

策进一步明朗。中长期菜油价格偏空对待。后续重点关注：1、降税的落地时间及具体形式，以及计

划于 3 月 9 日结束的加菜籽反倾销调查终审的结果。2、降税落地后国内对加菜籽的采购进度。 
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