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核心观点 
2026 年 2 月 28 日，中国商务部公布自 2024 年 9 月 9 日开始的加菜籽

反倾销调查终审结果：判定加菜籽构成倾销并加征 5.9%的反倾销税，自 2026

年 3 月 1 日开始，持续 5 年。在终审结果宣判前，自 2025 年 8 月 14 日起

国内进口加菜籽需要支付 9%关税+75.8%保证金，综合税率高达 84.8%，严

重抑制买船。而终审结果公布后贸易商只需要支付 9%关税+5.9%反倾销税，

综合税率 14.9%，已经处于可以承受的范围内，标志着中加菜籽贸易渠道的

重新打开。 

 

短期影响方面，虽然反倾销终审结果下调了进口加菜籽的关税，但该幅

度未超出市场预期。且市场提前交易中加关系好转，导致国内菜籽进口榨利

快速下滑，限制新增买船。所以加菜籽反倾销终审结果对国内菜系的短期利

空影响相对有限。目前市场交易的重点仍然是中东局势紧张导致原油上涨和

运费增加后对植物油的带动作用，以及迪拜菜油出口受阻后加剧国内菜系供

需强现实这些利多点，国内菜油跟随植物油整体高位偏强震荡。不过在降税

后国内在 1-2 月购买的加菜籽可以顺利进厂压榨，3 月后国内菜系供需转宽

松，压制菜油上涨幅度。 

 

中长期来看，3-5 月是进口菜籽的集中到港期，国内菜籽及菜油库存拐

点已经出现且将继续增长，菜油在二季度供需明显转宽松。叠加二季度创纪

录的巴西大豆收割上市，以及东南亚棕油进入增产季，国内外的油脂供应都

呈现增加态势。此外中东局势亦有出现缓解的可能，国际原油对油脂的带动

减弱。供应压力+中东局势缓和，国内菜油面临高位调整的风险。但美国生物

燃料需求刚性、原油地缘溢价、通胀与宏观向好提供底部支撑，整体走势宽

幅震荡。 
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2026 年 2 月 28 日，中国商务部公布自 2024 年 9 月 9 日开始的加菜籽反倾销调查终审结果：

判定加菜籽构成倾销并加征 5.9%的反倾销税。此外 2 月 27 日国务院关税委员会宣布，自 2026 年

3 月 1 日-12 月 31 日期间取消对加菜粕加征的 100%反倾销税。以上两条降税消息意味着中加菜籽

及菜粕贸易通道的重新开通，对国内菜油价格的影响几何？本文将重点分析。 

 

首先总结一下本次加菜籽反倾销终审的结果：调查机关最终认定加菜籽对中国存在倾销，且损

害了国内油菜产业，因此自 3 月 1 日起对加菜籽加征 5.9%的反倾销税，持续 5 年。此外在 2025 年

8 月 14 日-12 月 31 日期间进口加菜籽并向海关支付保证金的公司，在扣去相对应的反倾销税后剩

余的保证金会退还给原公司。 

 
图 1：中国商务部关于加菜籽反倾销调查终裁的通知 

 
数据来源：商务部 

 

在终审结果之前，国内进口加菜籽需要支付 9%关税+75.8%保证金，综合税率高达 84.8%，严

重抑制买船。因此在 2025 年 10 月之后，国内菜籽进口数量快速归零。而终审结果公布后贸易商只

需要支付 9%关税+5.9%反倾销税，综合税率 14.9%，已经处于可以承受的范围内，理论上大幅利好

加菜籽对华出口。不过自 2026 年 1 月起中加关系快速回暖，在加拿大总统卡尼访华后便有市场消

息称中国将在 3 月 1 日前下调加菜籽关税至 15%。因此本次调查结果未超出市场预期。而且市场提
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前交易中加关系改善后的加菜籽出口需求转好，刺激 ICE 菜籽期价及升贴水在 1-2 月期间大涨，导

致国内对加菜籽的进口利润快速恶化：我的农产品网测算 1 月 5 日的 3 月船期加菜籽盘面榨利（不

算 75.8%保证金）高达 608 元/吨，但是 3 月 5 日的 5 月船期加菜籽盘面榨利已经降至-141 元/吨。

因此在目前盘面榨利亏损的情况下，国内也不会立刻去大量采购加菜籽，短期买兴受抑。 

 
图 2：近月加菜籽进口成本及盘面榨利（元/吨）  图 3：加菜籽 CNF 报价（美元/吨） 

 

 

 

数据来源：同花顺 长江期货  数据来源：同花顺 长江期货 

图 4：1 月 5 日及 3 月 5 日的加菜籽盘面压榨利润对比 

 
数据来源：我的农产品网   

 

总之，本次加菜籽反倾销终审落地的降税幅度整体符合市场预期，加上目前国内进口加菜籽无

利润限制新增买船，短期利空影响有限。其主要意义还是在于标志着中加菜籽贸易渠道的重新开通。

2025 年中国先后对加菜油和加菜籽加征了 100%的反倾销税和 75.8%的保证金，实际堵死了以上两

者进入中国的通道，叠加 25/26 年度全球菜籽丰产造成供应激增而需求不振，形成了国外松国内紧

的菜籽供需格局：25/26 年度全球菜籽期末库存及库销比均同比增长，库销比 10.94%为近五年最高

水平。25/26 年度加菜籽因为出口中国受阻需求受抑，供需转宽松更为明显，库销比同比大增 5.64%

至近五年第二高的 17.65%。另一方面，加征保证金的措施下达后，中国自 2025 年 10 月后的菜籽

进口量快速归零并带动菜籽及菜油库存大幅去库，国内菜系供需远比外国更紧张。但是在加菜籽降

税之后，只要加菜籽出现进口利润国内就可以采购，不会像 2025 年那样虽然有压榨利润但因为政策

原因导致无法进口。菜籽从供需宽松的外国流入供应紧张的国内，后期国内外的菜籽供需松紧差异

将逐步收窄。 此外中加菜籽贸易恢复后，澳菜籽在中国市场上面临加菜籽的直接竞争，也可以刺激

后者降价以增强吸引力。 

 

虽然在反倾销落地后国内进口近月加菜籽榨利较差抑制新增买船，但是中国贸易商早在 1 月中

旬卡尼访华后就趁着当时的高榨利购买了 10 船约 65 万吨加菜籽，预计在 3-5 月期间逐步到达国

内，降税后可以进厂压榨。同时国内前期进口的 4 条澳菜籽买船已经到达国内，第 5 条预计在 3 月

8 日到达。进口菜籽集中到港，我的农产品网预估 3-5 月菜籽到港量分别为 19.5、26 和 32.5 万吨，

虽然同比仍下降 27.7%，但比 1-2 月期间的合计 12 吨菜籽进口量明显增加。因此我们认为 3-5 月

是进口菜籽集中到港期，国内菜籽供应压力庞大，将显著改善目前国内菜系供需紧张的强现实。截

至 2 月 27 日国内沿海地区菜籽库存 15.1 万吨，全国菜油库存 27.9 万吨，都连续两周增加，库存拐 
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点已经出现。此外近期有市场消息称国内正在考虑开放澳菜籽的商业买船，如果落实，那么国内菜

籽供应来源范围将进一步扩大。 

 
图 5：全球菜籽供需平衡表（千吨）  图 6：加拿大菜籽供需平衡表（千吨） 

 

 

 
数据来源：USDA 长江期货  数据来源：AAFC 长江期货 

图 7：国内菜籽月度进口量及预估（万吨）  图 8：国内菜油月度进口量（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 9：国内菜籽周度库存（万吨）  图 10：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 

 

综上所述，短期来看由于目前进口近月加菜籽无利润且降税幅度符合预期，本次加菜籽反倾销

终审结果公布对国内菜系的利空影响相对有限。目前市场交易的重点仍然是中东局势紧张导致原油

上涨后对植物油的带动作用，以及迪拜菜油出口受阻后加剧国内菜系供需强现实这两大利多点的支

撑，国内菜油跟随植物油整体高位偏强震荡。不过 3 月后国内菜系供需转宽松，压制菜油上涨幅度。

且需要重点关注中东局势是否会缓解，导致原油连带菜油的回调风险。 

 

中长期来看，3-5 月是进口菜籽的集中到港期，国内菜籽及菜油库存拐点已经出现且将继续增

长，菜油在二季度供需转宽松的趋势明显。叠加二季度创纪录的巴西大豆收割上市，以及东南亚棕

油进入增产季，国内外的油脂供应都呈现增加态势。此外中东局势亦有出现缓解的可能，国际原油

对油脂的带动减弱。供应压力+中东局势缓和，国内菜油面临高位调整的风险。但美国生物燃料需求

刚性、原油地缘溢价、通胀与宏观向好提供底部支撑，整体走势宽幅震荡。 
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