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一、 行情分析
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节后提示要点

 白糖：

外糖整体走势震荡偏强。国内白糖整体消费恢复开始减退，形成季节性比较清淡的时期，由于需求不振，白糖整体震荡运行。

 棉花：

美棉由于采收不佳上涨。国内即将到来的新花抢收是当前主要利多，整体走势与海外基本一致。产限电政策加剧了开机下滑趋势，

疫情反复、疆棉制裁和国外替代形成隐忧，整体消费见顶回落。建议观望为主。

 豆粕：

国庆节期间CBOT大豆主力合约大幅下跌，CBOT豆粕同步走弱。美豆进入收割季节，最新收割率为34%，去年同期为35%，对市场供应形

成一定的压力。国内受限电的影响，部分油厂停机，油厂开机率下滑，影响豆类的供应，对豆类有所支撑。不过由于饲料养殖企业提货速

度一般，制约库存降幅。中央猪肉收储对猪价提振效果有限，生猪养殖亏损程度扩大，远期补栏意愿持续下降。整体油强粕弱局势没有发

生改变，后期豆粕可能会有较大下跌，建议逢高做空。

 菜粕：

加拿大菜籽大幅减产已成定局，且产量仍有下调预期，供应偏紧预期愈发强烈，菜籽进口价格持续高位，菜粕成本支撑力度有所增加。今

年以来菜粕需求持续向好，不过由于孟晚舟回国，市场存在中加关系回暖的预期，导致菜粕承压。目前美豆收割加速推进，美豆压力仍存，

预计粕类仍将受其影响，且四季度水产养殖菜粕需求量逐步下降，菜粕压力渐现。后期菜粕有下跌的可能，建议逢高做空。

 豆油：

国庆节期间外盘豆油表现强势，CBOT豆油涨幅达4.54。近期大豆到港不足且国内受限电的影响，部分油厂停机，油厂开机率下滑，影响

豆类的供应，目前豆油库存处于历史低位。由于OPEC+最新会议决定暂不增产，布油突破80美元/桶关口，美油亦接近80美元/桶，原油

价格的大幅上涨也助推了生物柴油原料油脂的上涨。但CBOT大豆出现了一定程度的下跌，成本端打压豆油，未来豆油涨幅有限，可以轻

仓做多。

 菜油：

加拿大菜籽减产已成定局，且产量仍有下调预期，给进口菜油价格提供支撑。目前由于菜油价格持续偏高，豆棕替代优势明显，菜油库存

持续高位，同时菜油期货贴水较少，是三大油脂中表现最差的。由于未来油脂供应偏紧，菜油将保持一个高位震荡的局面，建议暂观望，

不要轻易追高。

 棕榈油：

国庆假期期间棕榈油表现强势，主力合约马棕12月合约创出历史新高，主要受到原油价格上涨及供应短缺的影响。OPEC+最新会议决定暂

不增产，布油突破80美元/桶关口，美油亦接近80美元/桶，原油价格的大幅上涨也助推了生物柴油原料油脂的上涨。根据最新的数据，

马棕产量减少出口增加，供应短缺推高棕榈油价格。预计后期棕榈油保持强势，可以多单持有。
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一：行情分析

1. 白糖

纽糖预期继续维持高位震荡的态势，纽糖需等待新一轮的 unica 数据和印度方面的消息才能够彻底转势。

郑糖近期的走势明显弱于纽糖，最大的原因在于国内高库存和北方甜菜即将开榨给予盘面一定的利空预期。故短期内，

郑糖是否转势需要看纽糖的表现。不过，由于备货行情的退出，传统淡季叠加需求疲软，糖价下行压力明显，走势可能转

向震荡运行。

2. 棉花

仓单加速流出，70 万吨滑准税进口配额和 60 万吨抛储均落地，政策禁止贸易商拍储并提高单日抛储量降温市场。长

假适当延长缓解企业压力，利空棉花现货市场。棉花主产区新疆棉规模收获在即，新棉即将形成压力，美棉进度不及预期。

建议观望为主。

3. 豆粕

国庆节期间 CBOT 大豆主力合约大幅下跌，CBOT 豆粕同步走弱。美豆进入收割季节，最新收割率为 34%，去年同期为

35%，对市场供应形成一定的压力。根据 USDA 公布的数据显示，截至 2021 年 9 月 1 日，美国旧作大豆库存总量为 2.56 亿

蒲式耳，同比下降 51%。高于市场预期 1.74 亿蒲以及 9月 10 日供需月报中的 1.75 亿蒲。国内受限电的影响，部分油厂停

机，油厂开机率下滑，影响豆类的供应，对豆类有所支撑。不过由于饲料养殖企业提货速度一般，制约库存降幅。中央猪

肉收储对猪价提振效果有限，生猪养殖亏损程度扩大，远期补栏意愿持续下降。整体油强粕弱局势没有发生改变，后期豆

粕可能会有较大下跌，建议逢高做空。

4. 菜粕

加拿大菜籽大幅减产已成定局，且产量仍有下调预期，供应偏紧预期愈发强烈，菜籽进口价格持续高位，菜粕成本支

撑力度有所增加。今年以来菜粕需求持续向好，不过由于孟晚舟回国，市场存在中加关系回暖的预期，导致菜粕承压。目

前美豆收割加速推进，美豆压力仍存，预计粕类仍将受其影响，且四季度水产养殖菜粕需求量逐步下降，菜粕压力渐现。

后期菜粕有下跌的可能，建议逢高做空。

5. 豆油

国庆节期间外盘豆油表现强势，CBOT 豆油涨幅达 4.54。近期大豆到港不足且国内受限电的影响，部分油厂停机，油

厂开机率下滑，影响豆类的供应，目前豆油库存处于历史低位。由于 OPEC+最新会议决定暂不增产，布油突破 80 美元/桶

关口，美油亦接近 80 美元/桶，原油价格的大幅上涨也助推了生物柴油原料油脂的上涨。但 CBOT 大豆出现了一定程度的

下跌，成本端打压豆油，未来豆油涨幅有限，可以轻仓做多。

6. 菜油

加拿大菜籽减产已成定局，且产量仍有下调预期，给进口菜油价格提供支撑。目前由于菜油价格持续偏高，豆棕替代
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优势明显，菜油库存持续高位，同时菜油期货贴水较少，是三大油脂中表现最差的。由于未来油脂供应偏紧，菜油将

保持一个高位震荡的局面，建议暂观望，不要轻易追高。

7. 棕榈油

国庆假期期间棕榈油表现强势，主力合约马棕 12 月合约创出历史新高，主要受到原油价格上涨及供应短缺的影响。

OPEC+最新会议决定暂不增产，布油突破 80 美元/桶关口，美油亦接近 80 美元/桶，原油价格的大幅上涨也助推了生物柴

油原料油脂的上涨。其次根据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据显示，2021 年 9 月 1-30 日马来西亚毛棕榈油产量

预估环比减少 1.44%;而船运调查机构 ITS 数据显示：马来西亚 10 月 1—5 日棕榈油出口量为 235250 吨，9月 1—5日出口

量为 344650 吨，环比减少 31.74%。供应短缺推高棕榈油价格。预计后期棕榈油保持强势，可以多单持有。
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二：历年涨跌

图 1：历年涨跌幅（节后首日）

资料来源：信达期货、WIND
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【 信 达 期 货 简 介 】
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社会信用 代码：913300001000226378），由信达 证券股份有限公司 全资控股，注册 资本 5 亿元人民 币，是国内规范化 、信誉高的大型 期货公司之一。公 司现为中国金

融期货交易所全面结算会员单位，为上海期货交易所、郑州商品交易所 、大连商品交易所全权会员单位，为中国证券业协会观察员、上海国际能源交易中心会员 、中国

证券投资基金业协会观察会员。

【 全 国 分 支 机 构 】


