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品种 核心观点 主要逻辑

豆粕

★
看多谨慎

受降雨延误的美国收割进度，以及中美关系取得进展影响，美豆偏强运行。此外，美

国财政部长斯科特·贝森特与中国副总理何立峰已经举行会晤，两国政府将会谈描述

为“坦诚”且“建设性”，这带来了足够的乐观情绪。国内方面，本周最新港口及油

厂大豆库存环比增加，豆粕库存环比增加，本周中美会晤或改善国内四季度及明年一

季度大豆进口供应。豆粕跟随美豆强势维持高位整理。关注国内节前补库情况，及中

美会晤结果新指引。

菜粕

★
看多谨慎

加拿大中部草原地区未来几天的干燥天气应能让农民收获更多作物。收割进度预计改

善，加籽收跌。国内方面，国内本周沿海油厂最新菜籽及菜粕库存环比增加。本周菜

籽压榨量预计环比继续增加，菜粕本周边际供应有望继续向好。菜粕暂以区间震荡对

待，关注豆粕端波动、澳籽天气，以及加籽后续收割进展。

棕榈油

★

短期震荡加

剧

马棕榈油9月前20日最新产量数据维持环比大幅增加状态，且出口数据环比维持下降。

基本面数据偏弱。国内方面，最新本周棕榈油库存环比略降，但仍大幅高于去年同期。

国内买船数量继续增加，未来到港压力持续。受原油下跌以及疲软的马棕榈油月内数

据，棕榈油跟随马盘继续下跌。关注马棕榈油 9月后续出口情况及原油指引。

豆油

★

短期震荡加

剧

美豆高位偏强震荡，市场等待中美经贸磋商最新进展。国内方面，油厂豆油库存环比

增加，同比偏高。短期供应表现充足。近期现货市场成交表现偏淡，主要现货成交为

主，远月头寸成交缩量。目前工厂执行前期合同为主，油厂催提现象较多。短线反弹

对待。关注原油、棕榈油端进展。

菜油

★

短期震荡加

剧

加籽收割天气预计改善，加籽收跌。国内方面，本周全国菜油库存环比增加，沿海油

厂菜油库存环比小幅增加。本周菜籽开机预计环比增加，现货偏紧格局边际缓解。远

月菜籽进口尚可预期抑制市场投机看多炒作情绪。短期高位震荡对待。关注加籽收割

进展，澳籽天气，以及其他油脂端进展。

棉花

★
宽幅震荡

新棉上市预期压力与宏观氛围不利消化后，预计美棉逐步止跌。国内，疆棉吐絮过半

过且快于往年，近期调研结果显示新疆实际减产预期不强，定产矛盾逐步缓解。此外，

库存同比改善幅度不佳且储备棉成交情况不佳，限制上行驱动。需求端，开机下行趋

势季节性止跌反弹，市场成交预计开始逐步好转，但长时间亏损后谨慎看待旺季产能

表现，盘面跌至关键关口附近下行阻力增大，开秤前仍有炒作风险，避免过度追空，

关注后续中美经贸会谈影响。

红枣

★
警惕反弹

未来一周新疆产区温度继续下行且降雨增多，目前至三茬果阶段枣树生长情况整体良

好，需关注降雨对红枣上糖期质量的影响。随着全国气温逐步回落以及中秋备货陆续

开始，需求逐步好转，需警惕盘面低位反弹风险，但库存偏高情况下预计高度有限。

生猪

★ 震荡磨底

周三全国出栏总量小幅调增，市场屠宰及成交继续小幅好转下，供需双旺带动现货企

日内仍有小幅走弱，市场预计今日猪价企稳偏弱。供应端来看，近期市场淘母数量减

少，但是标猪及大猪出栏量仍旧较大，且二育环节零星无明显压栏，短期仍旧是去库

逻辑。下游，本周开始双节前备货增多，但是无超预期价格支撑。盘面上，预计盘面

短期继续磨底为主，但升水进一步收敛后建议空头逐步止盈，双节当前需警惕月底缩

量风险及 10 月出栏计划拐点的潜在可能。

风险提示：本报告对期货品种设置“★”关注等级（1-3 级），其中红色（★）代表多头占优，绿色（★）代

表空头占优，颜色标注仅为当前市场多空力量的客观对比，不预示未来价格必然向该方向运行（如“红色”不

代表“一定涨”，可能因突发利空反转）。关注等级和颜色标注仅代表品种当前市场活跃度、波动特征或事件

敏感性的客观观察维度，不构成任何投资建议、收益承诺或未来表现的保证，投资者须独立判断并承担风险。

中辉农产品观点
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豆粕：市场静待中美会晤 高位震荡

【品种观点】

据外媒报道，巴西南马托格罗索州已经启动 2026/27 年度大豆播种工作。据南马托格罗索州大豆和

玉米生产者协会（Aprosoja/MS）称，上周播种率已达 1.5%，播种面积 7.31 万公顷，预计总面积为 487.4

万公顷。初步预测显示，种植面积将较上一年度扩大 5.5%，平均单产料为每公顷 52.4 袋，产量 1533.1

万吨。本周的湿度条件有利于作业推进，主要在该州南部和中部地区。随着降雨增加，未来几周播种

面积呈扩大趋势。

据阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所，阿根廷 2026/27 年度大豆产量预计为 5360 万吨。2025/26

年度该国大豆产量为 5010 万吨。

受降雨延误的美国收割进度，以及中美关系取得进展影响，美豆偏强运行。此外，美国财政部长

斯科特·贝森特与中国副总理何立峰已经举行会晤，两国政府将会谈描述为“坦诚”且“建设性”，

这带来了足够的乐观情绪。国内方面，本周最新港口及油厂大豆库存环比增加，豆粕库存环比增加，

本周中美会晤或改善国内四季度及明年一季度大豆进口供应。豆粕跟随美豆强势维持高位整理。关注

国内节前补库情况，及中美会晤结果新指引。
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菜粕：加籽收割天气改善 外盘走弱

【品种观点】

据央视新闻，乌克兰农业政策与粮食部长塔拉斯·维索茨基 22 日表示，由于港口遭封锁，乌克

兰已暂停通过黑海港口出口粮食。维索茨基在一段视频中说，“截至今天”，敖德萨地区“已没有粮

食出口，（相关出口）已经停止”。乌方已从 8月开始通过铁路、内河、公路出口粮食，其中铁路和

内河运输量占绝大多数。上述三条途径的运力仅为所需出口总量的一半。如果乌克兰试图进一步扩大

陆路出口规模，将推高粮食运输成本，使出口变得无利可图。有消息称，受互袭港口和货船影响，俄

乌两国在黑海和亚速海区域的粮食出口已近乎停滞，出口能力损失超 97%。

加拿大中部草原地区未来几天的干燥天气应能让农民收获更多作物。收割进度预计改善，加籽收

跌。国内方面，国内本周沿海油厂最新菜籽及菜粕库存环比增加。本周菜籽压榨量预计环比继续增加，

菜粕本周边际供应有望继续向好。菜粕暂以区间震荡对待，关注豆粕端波动、澳籽天气，以及加籽后

续收割进展。
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【品种观点】

Mysteel：截至 2026 年 9 月 18 日，全国重点地区棕榈油商业库存 93.509 万吨，环比上周减

少 0.46 万吨，减幅 0.49%；同比去年 58.51 万吨增加 35.00 万吨，增幅 59.82%。

据船运调查机构 SGS，预计马来西亚 9月 1-20 日棕榈油出口量为 830742 吨，较上月同期出

口的 555572 吨增加 49.53%。

据外媒报道，马来西亚棕榈油理事会（MPOC）表示，受天气不确定性和有利能源市场支撑，

预计 10 月及今年剩余时间毛棕榈油价格将维持在每吨 4700 林吉特以上。

马棕榈油 9月前 20 日最新产量数据维持环比大幅增加状态，且出口数据环比维持下降。基本

面数据偏弱。国内方面，最新本周棕榈油库存环比略降，但仍大幅高于去年同期。国内买船数量

继续增加，未来到港压力持续。受原油下跌以及疲软的马棕榈油月内数据，棕榈油跟随马盘继续

下跌。关注马棕榈油 9月后续出口情况及原油指引。

棕榈油：马棕榈油月内数据偏弱，近期承压
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棉花：贴盘面开秤 关注中美贸易后续

【品种观点】

国际，西非方面，据美国农业参赞的最新报告，2026/27 年度，雨季迟到导致西非布基纳法索、马里和

塞内加尔三国的棉花播种推迟。和今年 4月份的报告相比，三国的棉花收获面积预计为 98 万公顷，减少 4%，

产量预计为 179 万包，减少 7.7%。美国方面，目前最新美国棉花收割率为 13%，前一周为 8%，去年同期为

12%，五年均值为 11%；美国棉花优良率为 34%，前一周为 36%，上年同期为 47%。

国内，全疆棉花全面进入吐絮高峰，平均吐絮率过半，今年南疆机采棉采收时间与北疆仅相差较少，各

地采棉机已全部就位，月底开始大面积采收。库存方面，最新全商业总库存降至 179.41 万吨，高于同期 52

万吨左右。进口方面，据海关统计数据，2026 年 8月我国进口棉花约 8万吨，环比减少约 1万吨，同比增加

10.7%；8月我国进口棉纱 18 万吨，同比增加约 36.5%，环比增加约 15.5%。需求端，下游纱布厂进入开机

回升道通，本周均小幅回升，高于同期 4%左右。国内社零方面，8月服装社零继续下跌但跌幅略有收窄，同

比减少 0.5%，全年至今累计同比增长 5.1%。出口端，8月我国纺服出口 285.65 亿美元，同比增 7.6%。

盘面上，新棉上市预期压力与宏观氛围不利消化后，预计美棉逐步止跌。国内，疆棉吐絮过半过且快于往年，

近期调研结果显示新疆实际减产预期不强，定产矛盾逐步缓解。此外，库存同比改善幅度不佳且储备棉成交情况

不佳，限制上行驱动。需求端，开机下行趋势季节性止跌反弹，市场成交预计开始逐步好转，但长时间亏损后谨

慎看待旺季产能表现，盘面跌至关键关口附近下行阻力增大，开秤前仍有炒作风险，避免过度追空，关注后续中

美经贸会谈影响。
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红枣：首波双节备货热度转弱

【品种观点】

产区方面，近期主产区枣树处于上糖阶段，整体一二三茬坐果情况较为良好且稳定。 根据气象机构

公布的数据，本周新疆大部高温天气逐步走低，需关注后续降雨是否对红枣质量存负面影响。库存方面，

据 Mysteel 农产品调研数据统计本周 36 家样本点物理库存在 9626 吨，较上周减少 291 吨，环比减少

2.93%，同比增加 3.27%。当前样本点库存持续下降，现货价格处于历史低位。随着天气转冷以及双节备

货推进，终端库存偏低，下游拿货积极性有所提高。尽管样本点库存去化加快，社会库存仍处于高位。

距离新枣下树仅剩一个半月左右，供需结构短期内难以扭转。

整体看来，未来一周新疆产区温度继续下行且降雨增多，目前至三茬果阶段枣树生长情况整体良好，

需关注降雨对红枣上糖期质量的影响。随着全国气温逐步回落以及中秋备货陆续开始，需求逐步好转，

需警惕盘面低位反弹风险，但库存偏高情况下预计高度有限。
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生猪：关注本周双节备货支撑情况

【品种观点】

供给端，截至 2026 年 9 月 20 日 Mysteel 调研样本规模养殖企业生猪计划出栏综合完成度

64.67%，整体出栏进度偏慢且区域且分化明显，主因终端需求偏弱、标猪销售存在压力，同时部分

企业选择增重压栏，江苏等地出栏受猪体重影响分化显著，江西、两广区域出栏进度相对更好（部

分地区因疫情影响，出猪进度在中旬有所提升）。均重方面，在散户出大猪意愿提升叠加母猪出栏增

多背景下，均重小幅上行至 123.69kg。标肥价差方面，随着前期压栏及二育猪源的释放，市场大体重猪

源上行动力趋弱，标肥价差走弱至-0.91 元/kg。仔猪方面，去产效应进一步反馈但速度有所放缓，钢联 8

月新生仔猪跌至 572.73 万头。此外，仔猪补栏积极性持续放缓背景下，本周 7kg 仔猪价格于 140 元附近

低位震荡，短期预计难有价格回升预期。能繁方面，钢联 8月能繁去化速度有所抬升，综合养殖场能繁

存栏量环比下降 2.94%，规模场下调 3.01%，中小散下调 0.8%（8 月淘汰母猪数量对应提升），近期淘

母价格反弹至 7.05 元/kg，等待后续政策进一步下调产能调控线。

整体来看，周三全国出栏总量小幅调增，市场屠宰及成交继续小幅好转下，供需双旺带动现货企

日内仍有小幅走弱，市场预计今日猪价企稳偏弱。供应端来看，近期市场淘母数量减少，但是标猪及大

猪出栏量仍旧较大，且二育环节零星无明显压栏，短期仍旧是去库逻辑。下游，本周开始双节前备货增

多，但是无超预期价格支撑。盘面上，预计盘面短期继续磨底为主，但升水进一步收敛后建议空头逐步

止盈，双节当前需警惕月底缩量风险及 10 月出栏计划拐点的潜在可能。
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