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2026 年 9 月 22 日             豆类日报 

专业研究·创造价值 

外强内弱格局持续  豆类油脂跟盘反弹 

                               

生猪 

核心观点 

9月 22日，豆类油脂止跌反弹。豆一期价盘整为主,期价承压于 5日和 20

日均线压力，伴随减仓 1.4 万手；豆二期价止跌反弹，期价承压于 5 日、10

日、20日均线压力，资金变化不大；豆粕期价震荡偏强，期价暂获 20日均线

支撑，承压于 10 日均线压力，伴随增仓 2.5万手。油脂板块整体反弹，豆油

期价止跌反弹，期价承压于 5日均线压力，资金变化不大；棕榈油期价震荡偏

弱，期价承压于 5日和 40日均线压力，资金变化不大；菜籽油期价宽幅震荡，

期价承压于 20日、40日均线压力，暂获 10日均线支撑，资金变化不大。 

国内豆类市场延续外强内弱格局。受中美经贸磋商推进，美豆出口需求存

在继续向好的预期，美豆在 13 美元关口获支撑，但丰产预期仍压制涨幅。国

内方面，9 月大豆到港量维持千万吨以上高位，豆粕库存达 110–116 万吨历

史同期高位，现货基差持续贴水，叠加国家抛储 54.3 万吨进口大豆，近端供

应宽松压制价格。然而，美湾大豆到港成本超 4600 元/吨致压榨深度亏损近

400元/吨，油厂远期采购意愿低迷；叠加厄尔尼诺天气风险升温，巴西新季播

种存不确定性，为远月合约注入升水预期。豆粕在高库存弱现实与高成本强预

期间博弈，短期走势或跟随美豆期价震荡偏强运行。 

近期国内油脂市场延续分化走势，棕榈油偏弱运行，豆油、菜油相对抗跌。

棕榈油方面，产地供需矛盾突出，马来西亚 9月 1—20 日棕榈油产量环比大增

21.28%，出口却下滑 12.8%至 71.4万吨，累库预期强烈；国内库存达 94万吨，

虽买船增加但后续到港压力仍存，现货深度倒挂、需求清淡，基差持续承压。

豆油库存维持 150万吨左右高位，双节备货不及预期，终端采购清淡，油厂高

开机率令供应充足，基差承压。菜油库存处于近年同期低位，阶段性货源偏紧

支撑价格，但远月菜籽到港预期宽松，上行空间受限。整体看，油脂库存高企、

双节备货疲软，资金避险情绪下走势分化；中长期棕榈油远月供应收紧、菜油

低库存及美豆天气升水仍存支撑，继续下跌空间有限，短期油脂板块或转为盘

整。 

 

（仅供参考，不构成任何投资建议） 

投资咨询业务资格：证监许可【2011】1778 号 

期货研究报告 
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1. 产业动态 

1）巴西植物油行业协会（ABIOVE）调低了 2026 年巴西大豆出口预期，因为中国

对美国大豆兴趣增加；同时调高了国内压榨数据。该协会估计 2026 年巴西大豆产量为 

1.804 亿吨，与巴西国家商品供应公司（CONAB）的官方调查数据一致。2026年巴西大

豆出口量调低为 1.15 亿吨，较早先预期调低 40万吨；大豆压榨用量调高到 6350万

吨，较早先预期调高 0.3%。大豆进口量预估维持在 90 万吨不变。2026年巴西豆粕产

量调高 0.4%，预计达到 4890 万吨；豆粕出口预期维持在 2530 万吨。2026年豆油

产量预测上调 0.4% 至 1280 万吨，出口预期调高到 180 万吨，较早先预期调高 

5.9%；豆油进口预期维持 12.5 万吨不变。ABIOVE 经济与监管事务总监丹尼尔·阿玛

拉尔表示，此次调整估算值，反映了国内大豆加工业的强劲表现以及国际豆油市场升

温。 

2）中国 8 月份大豆进口出现小幅回落，其中自美国进口大豆数量同比下降 12%。

海关数据显示，8月从美国进口大豆 20.05万吨，低于 2025年同期的 22.72万吨；与

此同时，从巴西进口 1061 万吨，同比增加 1%。8 月中国大豆总进口量为 1214 万吨，

同比下降 1.1%，但较 7 月增加 5.7%，整体进口规模依然处于较高水平。今年头 8 个

月，中国累计进口美国大豆 1,066 万吨，同比下降 34%；同期进口巴西大豆 5,514 万

吨，同比增长 5%。今年迄今美国对华大豆出口下降与去年中国采购节奏相关。去年初

中美贸易紧张局势，导致中国买家连续五个月推迟采购美国大豆，直到去年 10月两国

领导人在韩国峰会上达成贸易缓和协议后，中国国有买家集中采购约 1200万吨美国大

豆。这批大豆随后陆续装运并在今年抵达中国。根据去年 10月达成并于今年 5月再次

确认的安排，美国称中国将在 2026年至 2028年期间每年购买 2500 万吨美国大豆。目

前贸易商预计今年中国采购量已经超过承诺的一半，相关新一轮船货从 9 月开始陆续

装运。这意味着随着采购目标继续推进，美国大豆未来数月对华出口可能明显高于 8

月水平。市场目前尤其关注本周中美元首会晤能否进一步明确中国未来对美国大豆的

采购规模和节奏。若采购继续推进，美国新作大豆出口需求有望得到支撑。 

3）美国农业部出口检验报告显示，美国大豆出口检验量比一周前增长 12%，比去

年同期增长 34%。截至 2026年 9月 17 日的一周，美国大豆出口检验量为 759,193吨，

上周为修正后的 680,252 吨，去年同期为 565,630 吨。报告发布前，分析师们预期上

周美国大豆出口检验量为 52.5 万吨。2026/27 年度迄今美国大豆出口检验总量达到

1,681,512吨，同比增长 1.8%，上周减少 15.8%。2026/27年度迄今美国大豆出口达到

全年出口目标的 3.7%，上周为 2.0%。 

4）美国农业部周一发布的气象报告显示，本周前半段，从五大湖上游地区到新英

格兰北部将出现零星霜冻。从落基山脉南部延伸至西部玉米带的部分地区将出现显著

降雨，局部降雨量达 1 至 3 英寸。本周余下时间里，大部分地区降水稀少或无降水。
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美国国家气象局（NWS）发布的 6 到 10 天气象展望显示，9 月 26 日至 30 日，美国大

部分地区的气温可能接近或高于正常，大部分地区的降水量预计将接近或高于正常，

但是俄亥俄河谷向北延伸至五大湖下游地区天气干燥（降水低于常年）。周一，玉米

带的天气阴冷潮湿，减缓或暂停了田间作业，包括早熟玉米和大豆的收割工作。周一

早上玉米带南部降雨最强，而较干燥的空气正向五大湖周边地区扩展。在平原地区，

持续的高温天气仅限于德克萨斯州（不包括北部狭长地带）和俄克拉荷马州南部。相

比之下，冷空气已覆盖北部平原，周一内布拉斯加州和达科他州大部分地区的最高气

温将低于 21摄氏度。近期及正在进行的降雨（主要集中在北部和中部平原）增加了表

层土壤水分，改善了新播冬小麦发芽和幼苗生长的条件。 

5）基于美国农业部压榨周报的计算结果显示，截至 2026年 9月 18日当周，美国

大豆压榨利润为每蒲 4.14 美元，比一周前增长 3.2%。作为参考，2025 年的压榨利润

平均为 2.46 美元/蒲，高于 2024年的 2.44美元/蒲。伊利诺伊州大豆加工厂的 48%蛋

白豆粕现货价格为每短吨 379.20 美元（约每蒲 8.82 美元）；伊利诺伊的毛豆油卡车

报价为每磅 71.06美分（约每蒲 8.39 美元）。1号黄大豆平均价格为 13.33美元，一

周前为 13.33 美元/蒲。 

6）马托格罗索州农业经济研究所（IMEA）发布的 2026/27年度首份播种进度报告

显示，该州大豆种植面积已达预计种植面积的 1.15%。这一进度要高于去年同期的

0.55%，也高于五年同期平均进度 0.94%。IMEA 预计 2026/27 年度大豆种植面积达到

1305万公顷。 

表 1 现货市场价格 

品种 等级/指标 价格（元/吨） 较前一日变化（元/吨） 

大豆（大连） 进口二等  4120   0 

大豆（均价） ——  4374 0 

豆粕（张家港） ≥43% 3350 0 

豆粕（均价） ——  3421 +1 

豆油（张家港） 四级  9160 +50                             

豆油（均价） ——  9159 +40 

棕油（广东） 24度  9510 -50 

棕油（均价） ——  9510 -50 

菜油（张家港） 进口四级  10820 +50 

菜油（均价） ——  10763 +50 

数据来源：汇易网、宝城期货 
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表 2 油厂压榨利润 

 

数据来源：汇易 
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2. 相关图表 

图 1  大豆港口库存（单位：万吨） 

 

数据来源：iFinD、宝城期货研究所 

图 2  国内油厂周度大豆压榨量（单位：万吨） 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货研究所 

图 3  豆油港口库存（单位：万吨） 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货研究所 

图 4  棕榈油港口库存（单位：万吨） 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货研究所 

图 5  豆油基差（单位：元/吨） 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货研究所 

图 6  棕榈油基差（单位：元/吨） 

 

数据来源：Mysteel、宝城期货研究所 
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