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观点摘要
国际市场方面，美联储加息25bp落地符合预期。本周最新美豆优良率环比持平，并进入收割统计阶段。市场机构对美豆产量
预估出现环比进一步小幅调整，丰产预期以及收割季的到来，美豆炒作进入尾声，此外，美豆8月压榨量低于市场预期，且环
比下降，对美豆偏利空；巴西方面，部分州出现小幅度的种植进度，目前暂无明显异常，市场预计巴西大豆新年度产量维持
相对平稳。
国内市场方面，本周豆粕最新库存环比下降，但本周大豆压榨量环比回升，双节临近补库需求下，现货成交略有放量。预计
下周豆粕库存增加压力有限。下周中美300亿降税框架或面临落地，意味着四季度及明年一季度国内大豆进口供应预期好转，
利空豆粕。
综合来看，美豆炒作尾声叠加中美降税框架落地预期，豆粕短期偏弱震荡，看多谨慎对待。关注下周中美降税进展情况。

国际市场方面，加籽收割进度受天气影响，进度偏慢，但加拿大统计局首次预估加籽产量尚可，虽低于去年同期，但高于市
场预估。
国内市场方面，菜粕库存同比偏低，但本周菜籽压榨量预计环比增加，菜粕短期供应尚可，但豆菜粕价差走阔后，引发菜粕
替代优势，现货成交较好。
综合来看，加籽炒作尾声，叠加国内菜粕短期供应尚可，远月菜籽进口预期尚可，短期缺乏明显利多驱动，菜粕跟随豆粕趋
势运行，但较豆粕略显偏弱。短线调整，看多谨慎。关注澳大利亚菜籽种植情况以及加拿大收割后续情况。



市场概况
据外媒报道，一项调查显示，美国2026/27年度大豆产量料为1.23亿吨，较上次预估小幅增加不到1%，预估区间介于1.211-1.248亿吨。主产区的收割基本按计划推进，但天气状况总体参差不齐，预计10月前霜
冻风险极低。9月上半月，大豆作物带西部出现较强降雨，尤其是爱荷华州西部、内布拉斯加州东部和堪萨斯州北部。预计降水将持续到月底，但强度有所减弱，值得继续关注。
据美国农业部（USDA），截至2026年9月15日，美国大豆产区干旱比例为27%，上周为27%，去年同期为36%。
据美国油籽加工商协会（NOPA），美国8月豆油库存为12.01亿磅，市场预期为12.57亿磅，7月为13.6亿磅；美国8月大豆压榨量为2.05456亿蒲式耳，市场预期为2.11553亿蒲式耳，7月为2.16647亿蒲式耳。
美国农业部(USDA)在每周作物生长报告中公布称，截至2026年9月13日当周，美国大豆收割率为6%，市场预估为4%，去年同期为5%，五年均值为3%。截至当周，美国大豆优良率为58%，符合预期，前一周亦
为58%，上年同期为63%。截至当周，美国大豆落叶率为44%，此前一周为26%，去年同期为38%，五年均值为37%。
据美国农业部（USDA）公布的出口检验报告，截至2026年9月10日当周，美国大豆出口检验量为67.28万吨，上周修正后为46.47万吨。2026/27年度美国大豆出口检验累计总量为91.48万吨，上年同期108.65万
吨。
据外媒报道，农业咨询机构AgRural表示，截至上周四，巴西2026/27年度大豆种植率为0.4%，高于一周前的0.05%。巴拉那州一直领先，因农民在该州降雨间歇加快种植。AgRural称，最大产粮州马托格罗索上
周开始在灌溉区播种。另外，巴西中南部地区2026/27年度首季玉米种植率为22%，高于一周前的17%和去年同期的17%。AgRural补充说，田间作业仍集中在巴西南部，这是9月的典型情况，以南里奥格兰德州
为首，该州上周记录的霜冻导致部分田地受损。
据外媒报道，巴西谷物出口商协会（Anec）预计，巴西9月大豆出口量将达到832万吨，高于上周预估的774万吨。
巴西谷物出口商协会（ANEC）预计巴西9月大豆出口量将达到832万吨，高于上周预计的774万吨。
巴西地理与统计研究所（IBGE）9月月报显示，预计今年巴西大豆总种植面积为4833万公顷，较上个月预计的4833万公顷持平，较去年的4772万公顷增加1.3%；预计产量为1.74773亿吨，较上个月预计的
1.74888亿吨减少0.1%，较去年的1.66054亿吨增加5.3%；预计单产为3616千克/公顷，较上月预计的3618千克/公顷减少0.1%，较去年的3479千克/公顷增加3.9%。
据巴西农业部下属的国家商品供应公司Conab9月报告，预计2025/26年度巴西大豆产量达到1.804066亿吨，同比增加892.6万吨，增加5.2%；预计2025/26年度巴西大豆播种面积达到4860.86万公顷，同比增加
126.25万公顷，增加2.7%；预计2025/26年度巴西大豆单产为3.71吨/公顷，同比增加89.569千克/公顷，增加2.5%。
【Abiove下调巴西2026年大豆出口预估】据外媒报道，巴西压榨行业组织Abiove周五表示，巴西2026年大豆出口量预计为1.15亿吨，较此前预测的1.154亿吨下调40万吨。这是Abiove至少自3月以来首次下调其
月度预估。尽管如此，巴西2026年大豆出口量仍预计比上年增长6.3%。巴西2026年大豆压榨量预计为6350万吨，此前预测为6330万吨；巴西2026年豆粕产量预计为4890万吨，此前预测为4870万吨；2026年豆
粕出口量预计为2530万吨，与上次预测持平。
【阿根廷从玉米改种大豆，以支撑2026/27年度大豆产量】据外媒报道，一项预估显示，阿根廷2026/27年度大豆产量料为5180万吨，预估区间介于4920–5430万吨。最新预估较上一年度增长4%，且高于美国农
业部9月供需报告中预估的5000万吨。产量增长主要归因于种植面积增加，初步预计为1760万公顷，较对2025/26年度最终面积预估的1670万公顷增长5.4%。目前的种植面积预期高于罗萨里奥商业交易所报告
的1670万公顷和布宜诺斯艾利斯谷物交易所的1700万公顷。与此同时，预计收获面积为1690万公顷，略低于美国农业部的1710万公顷。预计部分面积将从玉米转向大豆，因为当前经济状况和生长季前景被认为
对后者有利。 目前正在加强的厄尔尼诺事件预计将持续到年底，并可能到明年初仍未完全消散，这可能有利于阿根廷作物，因厄尔尼诺条件通常与主要潘帕斯种植区较凉爽和湿润的天气相关。从历史上看，阿
根廷最好的收成出现在厄尔尼诺年份。
新华财经北京9月17日电（记者古一平）记者17日从农业农村部获悉，农业农村部近日印发《全国种植业发展“十五五”规划》，明确到2030年，我国粮食综合生产能力稳步提升，守牢谷物基本自给、口粮绝
对安全底线。规划提出，到2030年，我国大豆、油料、棉花、糖料产能巩固提升，保持合理自给水平。蔬菜、水果、茶叶供应均衡、品类丰富、质量安全，多元化供给与消费需求更加适配。农业高效节水稳步
发展，化肥农药科学精准施用，种植业绿色生产水平不断提升。农情灾情监测预警更加精准，农业防灾减灾救灾能力全面增强，种植业高质量发展取得显著成效。
乌克兰农业部长表示，乌克兰2026/27年度大豆收成预计为380万吨，出口量为100万吨。
据乌克兰铁路部门报道，俄罗斯毁坏了乌克兰敖德萨地区一座桥梁，严重限制了前往该国多瑙河港口的粮食运输。
据美国农业部公布的9月油籽报告，全球2026/27年度菜籽产量预计为9997.4万吨，同比增加393.9万吨；期末库存预计为1234.8万吨，同比增加123.5万吨。全球2026/27年度菜油产量预计为3801.9万吨，同比增
加141.4万吨；期末库存预计为367.1万吨，同比增加1万吨。全球2026/27年度菜粕产量预计为5429.7万吨，同比增加196.9万吨；期末库存预计为176.2万吨，同比增加12.2万吨。加拿大2026/27年度菜籽出口量
预计为785万吨，同比减少110.9万吨；菜油出口量预计为400万吨，同比增加65.4万吨；菜粕出口量预计为640万吨，同比增加12.6万吨。
【加拿大统计局首次预估2026年菜籽产量2205万吨】 当地时间9月16日，加拿大统计局公布其对2026年菜籽产量的首次预估为2205万吨，高于市场预期，略低于去年产量2223万吨。此前加拿大农业与农产品部
AAFC 8月20日的供需展望中预计菜籽产量为2160万吨，较前一年度减产21万吨；美国农业部9月供需报告对新季加籽产量的预估为2250万吨，较前一年度增产27万吨。
截至9月7日/8日，萨斯喀彻温省收割9%，阿尔伯塔省收割2.4%，曼尼托巴省收割15%，收割进度较往年整体偏慢7-10天。根据昨日曼尼托巴省的周度报告看，菜籽收割进度截至9月15日已经提升至36%，单产
预估处于中等至中等偏下，早收割的作物品质较好，而晚收割的作物品质出现了下滑。2026年度加籽晚播导致晚收割，收割期恰逢降雨，菜籽产量与品质仍面临变数，后续需关注AAFC月度供需评估数据。



大豆端库存与进口：大豆进口与港口库存

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

•进口到港边际趋缓，油厂大豆库存同比偏高。
•截至2026-08-31，大豆月度进口预估量1040万吨，环比-5.45%，同比-2.71%，高位边际趋缓。截至2026-09-11，港口库存957.7

万吨（环比+1.08%，同比-1.13%）；125家油厂大豆库存832.19万吨（环比+3.75%，同比+13.50%），处于近两年最高水平，
供应压力仍大。



大豆端库存与进口：压榨利润与豆粕库存

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

•截至2026-09-17，张家港现货压榨利润147.8元/
吨（环比+23.17%，同比+393.25%），油厂压榨
积极性强。截至2026-09-11，周度压榨量227.4万
吨（环比+2.69%，同比-3.66%），供应稳步改善。

•截至2026-09-11，油厂豆粕库存110.99万吨（环
比-2.31%，同比-4.68%），去库节奏偏缓；饲料
企业物理库存天数8.15天（环比-2.63%，同比-
11.61%），下游随用随采，备货谨慎。



压榨利润与压榨量：压榨、成交与表观消费

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

•高提货、低成交背离，表观消费连续两周回升。
•根据Mysteel农产品对全国动态全样本油厂调查

情况显示，2026年第38周（9月12日至9月18日）
国内油厂大豆实际压榨量233.43万吨，较上一周
实际压榨量增6.03万吨，较预估压榨量高1.48万
吨；实际开机率为63.36%。

•9月14日至18日国内油厂豆粕成交均价为3392元/
吨。全国周度成交量为94.81万吨，较上周增加
27.3万吨。其中华东地区成交44万吨，增幅显著；
山东、河南等地亦有增长。东北、广东及西南地
区成交量环比下跌，华北持平。整体来看，本周
豆粕市场成交活跃度提升，主要增量来自华东及
山东地区

•截至2026-09-11，全样本周度表观消费182.27万
吨（环比+2.36%，同比-0.75%）；111家样本
156.04万吨（环比+2.21%，同比-2.95%），连续
两周回升，需求韧性尚存。



库存与消费

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

•菜籽端库存同比激增，菜粕港口库存同比大幅下
降，上下游背离显著。

•截至2026-09-11，沿海菜籽库存42.28万吨（同比
+471.35%），压榨量12.40万吨（同比
+158.33%），主动去库特征明显。港口菜粕库存
22.58万吨（同比-60.24%），绝对水平偏低，短
期支撑价格弹性；但菜籽高库存意味着远期菜粕
供应压力仍大。



加籽进口榨利情况

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

•加菜籽榨利深度亏损压制买船，菜粕成交脉冲式、提货稳。
•截至2026-09-18，加菜籽盘面榨利-314元/吨，现货榨利-91元/吨，进口利润严重倒挂，后续买船积极性受压。
•截止9月18日当周，据不完全统计，菜粕现货成交12000吨，均为远月成交量。
•截至2026-09-11，沿海菜粕周度提货6.53万吨（同比+126.74%），存量合同履约支撑提货，但新增采购驱动不足。



基差与价差

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,同花顺,中辉期货有限公司来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司

•豆粕基差偏强、仓单偏低支撑近月；菜粕基差走
弱、月差转back。

•截至2026-09-17，豆粕基差306元/吨（同比
+191.43%），处近两年偏强区间；1-9月差306元
/吨（同比+166.09%），本周高位回落16元/吨；
5-1价差-398元/吨，深度负值指向"强现实弱预期
"。菜粕基差仅11元/吨（同比-89.11%），1-9月
差转负至-57元/吨，预期转弱信号明确。



月差与仓单

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司

来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:同花顺,中辉期货有限公司

•截至2026-09-17，豆粕注册仓单11708手（环比-
34.15%，同比-69.90%），交割资源偏紧减轻近
月实盘压制；菜粕仓单同比+15.87%，交割压力
相对更大。



下游消费与养殖：饲料产量

来源:同花顺,中辉期货有限公司

•饲料产量同比回暖，但能繁母猪去化及肉鸡
亏损指向远期需求偏弱。

•截至2026-07-31，全国月度饲料产量2989万
吨（环比+2.68%，同比+5.58%），需求处近
两年偏高水平。



下游消费与养殖：存栏与利润

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,同花顺,中辉期货有限公司来源:上海钢联,中辉期货有限公司

来源:同花顺,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司 来源:上海钢联,中辉期货有限公司

•截至2026-06-30，能繁母猪存栏3780万头（同比-
6.51%），为近两年最低，制约远期猪料需求。
截至2026-09-18当周，自繁自养利润亏损190.48
元/头，外购仔猪亏损88.09元/头，养殖端利润恶
化。蛋鸡存栏12.82亿只（同比-0.77%），利润
1.28元/只支撑补栏；肉鸡盈利-2.24元/只（同比-
157.47%），补栏意愿趋弱。整体饲料需求稳中
偏弱，远期豆粕消费缺乏强劲驱动。




