
 

 

 
全球商品研究·农产品 

 反倾销立案近月影响有限，情绪支撑下菜系横盘运行 

2024 年 9 月 10 日 星期二

核心观点 

9月 9日下午，商务部发布公告，对原产于加拿大

的进口油菜籽进行反倾销立案调查。本次反倾销调查

从宣布到立案速度极快，市场情绪接续发酵，菜油、

菜粕涨幅分别达 2%与 4%，菜粕大幅增仓，昨日早盘跌

幅基本收复，政策情绪消化后菜系延续横盘运行。 

该事件主要对菜籽远期供应形成影响，近月菜籽

供应宽松格局不变，整体影响相对有限。四季度菜籽

基本采购完毕，整体到港量充裕，近月进口菜籽正常

到港，反倾销调查不影响已完成的船期采购履行，同

时水产养殖进入尾声，菜粕饲料需求下降，四季度菜

籽供应宽松，基本面并不存在明显行情驱动。若该事

件未出现新进展，偏长的调查时限将使得政策情绪对

市场的利多影响边际下降，预计延续横盘运行，警惕

情绪消耗后价格回调可能。远期方面，供应收缩背景

下，菜粕价格存在抬升可能，但是菜粕上涨时点与高

度取决于反倾销调查裁定时间与制裁关税水平，需关

注国内买船情绪、菜籽库存变化以及事件发展情况。 
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一、反倾销调查立案，菜系价格有所回升 

9 月 9 日下午，商务部发布公告，对原产于加拿大的进口油菜籽进行反倾销立案调

查，本次调查确定的倾销调查期为 2023年 1月 1日至 2023年 12月 31日，产业损害调

查期为 2021 年 1 月 1 日至 2023 年 12 月 31 日。本次反倾销调查从宣布到立案速度极

快，市场情绪接续发酵，菜油、菜粕涨幅分别达 2%与 4%，昨日早盘跌幅基本收复，但

政策情绪消化后菜系延续横盘运行，目前尚未出现新的上涨题材驱动 。 

图表 1：国内菜粕价格回升 

 

数据来源：文华财经，兴证期货研究咨询部 

图表 2：国内菜油价格回升 

 

数据来源：文华财经，兴证期货研究咨询部 
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二、反倾销落地时间较长，菜系近月影响有限 

反倾销调查立案后，菜粕成交量大幅上升至近 317 万手，持仓量同样上升至 90 万

手，但是菜粕价格在 2550 元/吨附近上行受阻，价格回落，近月供应充裕格局对菜粕

价格上涨驱动形成一定限制。进口限制方面，反倾销调查一般自立案调查决定至最终

裁定历时 12个月，特殊情况下可以延长至 18个月，在初步裁定或最终裁定落地前对菜

籽进口影响相对有限，且不影响立案前的买船合同。国内四季度菜籽买船基本完成，9

月菜籽预计到港 71 万吨，年底前菜籽预计将达 300 万吨，近期进口菜籽正常到港，菜

籽、菜粕进口量仍然存在保障。随着天气逐渐转凉，水产养殖进入尾声，菜粕淡季即

将来临。8 月菜粕提货量较 7 月整体相当，但月度成交量持续下降，由 6 月 17.7 万吨

下降至 11.53 万吨，随着水产养殖结束，菜粕饲料需求预计持续下降，市场对年内菜

籽、菜粕供应宽松预期不变，限制近月涨幅，事件情绪消化后价格存在回调可能。 

图表 3：菜粕、菜油成交量、持仓量情况 

 

数据来源：同花顺 iFind，兴证期货研究咨询部 
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图表 4：国内菜籽成交量下降                                        图表 5：国内菜粕提货量 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

三、菜粕远月合约升水，远期菜籽供应预计收缩 

反倾销调查立案基本确认远月菜籽供应下降预期，虽然当下距离最终裁定仍然存

在一定时间窗口，但是关税的追溯征收同样将使得进口商对加菜籽进口态度趋于谨慎，

远期进口意愿下降。目前，通过进口他国菜籽实现加菜籽份额替代存在一定困难，菜

籽主产国中，欧盟对油菜籽需求较大，出口相对有限，澳大利亚同样为菜籽主产国，

但是该国更多以出口菜籽制品为主，原料出口较少。俄罗斯农产品受欧盟制裁，俄菜

籽本可作为我国菜籽进口的补充来源，但是 2024 年 9 月 1 日 2026 年 9 月 31 日，俄罗

斯上调菜籽出口关税至 30%，菜籽进口成本上升，我国大量进口俄菜籽替代加菜籽的更

多将发生在 2026 年四季度，若不考虑进口加菜籽，进口菜籽供应预计下降近 60%，远

月进口菜籽供应预计大幅下降。目前菜粕合约呈 contango 结构，菜粕月间价差同样反

应市场对远月供应担忧。 

近期菜粕题材炒作频繁，但四季度基本面并不存在明显行情驱动，价格波动更多

为情绪发酵，围绕 2400-2600 元/吨区间波动，若该事件未出现新进展，偏长的调查时

限将使得情绪面对市场利多边际下降，预计延续横盘运行，警惕情绪消耗后价格回落

可能。供应收缩背景下，远月菜粕价格存在抬升可能，但是菜粕上涨时点与高度取决

于反倾销调查裁定时间与反倾销关税水平，关注国内买船情绪、菜籽库存变化以及事

件发展情况。 
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