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品种 核心观点 主要逻辑

豆粕

★
短线偏多

昨日豆粕上涨。联合国世界气象组织 7 月 3 日大幅上调了未来数月强厄尔尼诺快速形

成的预测。此外，美豆中西部短期持续高温施压作物优良率，且美豆未来第二周降雨

存在低于正常值风险，跟随美豆上涨。国内短期豆粕供应充足，阶段累库未改，饲料

企业随采随用。短期盘面偏多震荡格局为主。关注美豆种植后续天气情况。

菜粕

★
短线偏多

昨日菜粕跟随豆粕收涨。澳籽种植开启，降雨略显不足，加籽种植天气尚可。短期国

内菜粕供应量稳步增加，库存压力有所显现，一定程度上将限制上行空间。短期低位

拉锯行情，关注逢低看多机会，关注近高突破情况。

棕榈油

★
蓄势整理

昨日棕榈油反弹。美伊局势持续紧张，美元走弱，空头资金获利了结推动价格低位反

弹。6 月马棕榈油预计继续创新高累库。印尼 B50 政策暂未启动。自身基本面短期略

偏弱。短线反弹对待，关注 20 日均线收复企稳情况。短线调整对待，关注 9000 附近

技术支持情况。关注马棕榈油本月前十天出口情况是否继续好转。

豆油

★
短线反弹

昨日豆油收涨。中西部短期持续高温施压作物优良率，且美豆未来第二周降雨存在低

于正常值风险，跟随美豆上涨。现货方面，豆油阶段累库，现货成交近期表现一般。

短线反弹对待，当前继续追多谨慎对待，注意仓位控制。关注原油端低位反弹干扰以

及美豆种植天气。

菜油

★
止跌反弹

周五菜油小幅收涨。加拿大产区降雨频发，远期看涨情绪升温，加籽收涨。机构净多

持仓明显。国内菜油累库趋势，但库存压力并不大。在 7 月关键种植期以及厄尔尼诺

气候增强的预期下，市场看多情绪增强。短线偏多，关注区间突破情况。关注加籽及

澳籽种植天气进展。

棉花

★
承压上行

美棉产区天气的炒作风险随干旱缓解情绪有所降温，印度方面天气对产量的损伤短

期无法证伪，仍旧对国际棉市形成支撑，综合来看预计美棉维持底部震荡为主。国

内，新棉田间长势平稳，减产及天气题材炒作随高温缓解有所降温。需求方面，目

前仍处纺织淡季、库存去化乏力等利空氛围下，但是基于偏低的终端库存及高指标

用棉需求的缺口来看，新棉上市前的库存结构性偏紧预期仍存，需求季节性弱化不

影响棉花自身的相对抗跌，预计短期震荡偏强为主，中长期驱动仍待落地。

红枣

★
宽幅震荡

本周新疆产区高温预期弱化，对产量的负面影响预期显著缓解。此外，目前红枣市场

高库存格局延续且需求仍旧偏弱，随着库存同比差值的逐步收敛与盘面逐步回归历史

低点，市场对低位品种的关注度正逐步提升，预计短期维持底部震荡，但仍需警惕天

气影响下的发酵风险。

生猪

★
震荡偏强

出栏量级逐步恢复情况下，周一现货增量表现较周日有所放缓，市场预计周二猪价持

稳为主（东北减、华南减）。供应端来看，短期供虽面临高频的增量，但市场趋势性

去库尚未出现拐点，高标肥价差对标猪价格的支撑预计仍旧存在，供应指引下的现货

回调空间预计有限。下游，涨价后需求负反馈在宰量端有所加剧，关注利润改善情况。

兑现盘面上，现货逐步企稳的情况下，高升水下盘面面临较高冲高回调压力，但在持

续去库背景下的现货或易涨难跌，继续关注近月回调低多机会，高升水情况下需关注

成本线（12.4）上方整数关口的回调风险，谨慎投资者继续滚动持有正套合约。

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：美豆天气炒作 vs 阶段累库 大区间下的偏多行情

【品种观点】

巴西对外贸易秘书处(Secex)公布的出口数据显示，巴西 6 月出口大豆 14499684.31 吨，同比增加

8%。日均出口量为 690461.16 吨，同比增加 3%。上年 6 月出口大豆 13420318.59 吨，日均出口量为

671015.93 吨。

全国主要地区的 50 家饲料企业样本调查显示，截至 7月 3 日（2026 年第 27 周），全国饲料企业

豆粕物理库存 7.41 天，较上一期增 0.17 天，较去年同期减 0.50 天。

昨日豆粕上涨。联合国世界气象组织 7 月 3 日大幅上调了未来数月强厄尔尼诺快速形成的预测。

此外，美豆中西部短期持续高温施压作物优良率，且美豆未来第二周降雨存在低于正常值风险，跟随

美豆上涨。国内短期豆粕供应充足，阶段累库未改，饲料企业随采随用。短期盘面偏多震荡格局为主。

关注美豆种植后续天气情况。
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菜粕：加籽澳籽天气扰动仍存 关注逢低看多机会

【品种观点】加拿大油菜籽委员会(CCC)公布的最新数据显示，加拿大 2026 年 4 月油菜籽出口量

为 780631 吨，。加拿大 2026 年 4 月菜籽油出口量为 307138 吨，2025/26 年度菜籽油出口量累计为

2552809吨。加拿大 2026 年 4月菜籽粕出口量为 548323吨。2025/26 年度菜籽粕出口量累计为 4638781

吨。

截至 6月 30 日当周，阿尔伯塔省油菜作物优良率为 56.9%，该省油菜作物目前势参差不齐，44%

的油菜处于 4-6 叶期；49%的油菜已进入莲座期，该阶段油菜植株基部形成圆形丛叶。莲座期占比低

于五年均值水平 55%和 10 年均值水平 56%。全省仅有 7%的油菜进入开花期，远低于五年均值 21%

与 10 年均值 15%。油菜生长进度持续加快，整体处于 5叶期至抽薹期，长势最快的地块已有约 10%

植株进入开花阶段。许多种植户正在开展田间巡查并使用捕网，此前有监测显示部分地块的油菜籽花

蕾遭受油菜茎象甲虫啃食。天气预测：未来 15 天加拿大油菜籽产区降雨量预计将低于正常水平，而

气温方面，7月中旬的气温预计将以偏高为主。昨日菜粕跟随豆粕收涨。澳籽及加籽种植天气仍存干

扰，看空谨慎，短期低位拉锯行情，关注逢低看多机会，关注近高突破情况。
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【品种观点】

据外媒报道，经销商称，印度 6月食用油总进口量环比下降 16.6%至 110 万吨，创 14 个月新

低。印度 6月葵花籽油进口量环比下降 17.5%至 24.4 万吨，创三个月新低。印度 6月豆油进口量

环比下降 23%至 38.1 万吨。印度 6月棕榈油进口量环比下降 10.5%至 49.2 万吨，创 14 个月新低。

据外媒报道，周五的一项调查显示，由于产量反弹的幅度超过了需求的增长，马来西亚 6月

份的棕榈油库存可能升至有记录以来的同月最高水平。根据对 10 位贸易商、种植园主和分析师的

调查中位数预测，6月棕榈油库存预计将连续第三个月增加，环比上升 3%至 250 万吨。毛棕榈油

产量预计环比增长 8.9%，达到 165 万吨，结束 5月份的下降趋势。调查显示，棕榈油产品出口预

计将增长 17.1%，达到 130 万吨，扭转连续两个月的下降趋势。

昨日棕榈油反弹。美伊局势持续紧张，美元走弱，空头资金获利了结推动价格低位反弹。6

月马棕榈油预计继续创新高累库。印尼 B50 政策暂未启动。自身基本面短期略偏弱。短线反弹对

待，关注 20 日均线收复企稳情况。短线调整对待，关注 9000 附近技术支持情况。关注马棕榈油

本月前十天出口情况是否继续好转。

棕榈油：美伊局势未缓解 缓和市场人气
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棉花：关注国内外高温对盘面扰动

【品种观点】

国际，印度方面，截至 2026 年 6 月 25 日，2026/27 年度印度棉种植面积为 296.6 万公顷，较上一年度同

期低 157 万公顷，同比下滑 35%。今年印度季风同比迟两周左右登陆，加上季风降水偏少，棉花播种推迟，

种植同比落后幅度扩大。美国方面，当地时间 7月 2日根据当日发布的美国旱情监测图整理的美国农业旱情

文件显示，截至 6月 30 日当周，约 56%的美国棉花产区受到干旱影响，低于之前一周的 58%。

国内，2026 年 6 月，国家棉花市场监测系统调查结果显示，2026 年全国棉花实播面积 4632 万亩，同比

减少 145.8 万亩，减幅 3.1%。其中，新疆维吾尔自治区实播面积 4153.5 万亩，同比减少 146 万亩，减幅 3.4%，

需警惕高温干旱影响棉苗生长，目前市场判断棉花单产暂难出现明显下滑。库存方面，本周棉花商业库存延

续去库态势，但去库速度有所放缓，整体库存依旧处于偏高区间。下游，坯布、纱布库存小幅提升但整体水

平仍旧处历年低位。同时，储备棉轮出预期始终存在，关注后续何时落地。此外，不能排除以配额代替轮储

的可能，否则市场中期棉花的结构性紧张问题或难缓解。需求端，下游开机率于淡季继续下行按仍好于同期，

下游纱布交投较为清淡，化纤订单阶段反弹但季节性规律下预计持续性有限。

盘面上，美棉产区天气的炒作风险随干旱缓解情绪有所降温，印度方面天气对产量的损伤短期无法证伪，

仍旧对国际棉市形成支撑，综合来看预计美棉维持底部震荡为主。国内，新棉田间长势平稳，减产及天气题

材炒作随高温缓解有所降温。需求方面，目前仍处纺织淡季、库存去化乏力等利空氛围下，但是基于偏低的

终端库存及高指标用棉需求的缺口来看，新棉上市前的库存结构性偏紧预期仍存，需求季节性弱化不影响棉

花自身的相对抗跌，预计短期震荡偏强为主，中长期驱动仍待落地。
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红枣：去库放缓 疆内降温降低炒作热情

【品种观点】

产区方面，近期主产区枣树正处于坐果期。 根据气象机构公布的数据，本周南疆灰枣主产区虽仍有

部分地区的气温突破 40 摄氏度，但整体高温预期相较于上周出现显著下行，关注后续是否出现高温反复

对盘面的影响。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 10691 吨，较上

周减少 27 吨，高于同期 171 吨。当前样本库存呈小幅下降趋势，但是由于目前市场已进入年度最淡消费

阶段去库速度较上周出现进一步放缓，对行情的扰动将围绕南疆产区的天气变化。

整体看来，本周新疆产区高温预期弱化，对产量的负面影响预期显著缓解。此外，目前红枣市场高

库存格局延续且需求仍旧偏弱，随着库存同比差值的逐步收敛与盘面逐步回归历史低点，市场对低位品

种的关注度正逐步提升，预计短期维持底部震荡，但仍需警惕天气影响下的发酵风险。
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生猪：出栏量级有所改善 关注回调机会

【品种观点】

供给端，2026 年 6 月重点省份养殖企业生猪计划出栏 1447.91 万头、实际出栏 1429.04 万头，

整体完成率 98.70%，出栏节奏正常、计划完成尚可。7 月计划出栏 1448.97 万头，较 6 月实际出栏环

比增长 1.39%，总计划呈窄幅调整，且受出栏天数增加影响日均出栏量环比微减，规模企业标猪出栏压

力仍大。均重方面，最新钢联样本企业出栏均重继续回落 0.01kg 至 122.73kg，根据利润及供应预期判断，

月内预计仍为降重去库节奏。近期市场关注的标肥价差今日随标猪价格走高开始敛，昨日降至 0.93 元/kg，

但仍处历年显著高位（较历年同期差值超 0.8 元/kg）。仔猪方面，去产效应进一步反馈，钢联 6月新生

仔猪降幅 0.30%,较上月 0.12%降幅出现小幅加速（与年初 2月样本能繁表现匹配，预计三季度仔猪出生

猪将加速下滑）。猪 6日报价重回 200 元/头，当前供需形式下即便是月内存季节性补栏，价格预计也难

回成本线上方。能繁方面，由于亏损时间的进一步延长，综合养殖场 6月能繁存栏量环比下行 0.98%，

降幅较 5月的 1.32%有所放缓（其中，中小散能繁去化速度快于上月）。整体来看，去化速度与 6月较

高的折价率较为匹配，推测规模企业基于远月合约高升水预期，在当前仔猪亏损加剧的背景下仍有一定

去产抗性，深层原因旧是亏损幅度及时间不到位。需求端，涨价对下游需求的负反馈正逐步体现，关注

下游利润改善情况对宰量的拉动。

整体来看，出栏量级逐步恢复情况下，周一现货增量表现较周日有所放缓，市场预计周二猪价持

稳为主（东北减、华南减）。供应端来看，短期供虽面临高频的增量，但市场趋势性去库尚未出现拐点，

高标肥价差对标猪价格的支撑预计仍旧存在，供应指引下的现货回调空间预计有限。下游，涨价后需求

负反馈在宰量端有所加剧，关注利润改善情况。兑现盘面上，现货逐步企稳的情况下，高升水下盘面面

临较高冲高回调压力，但在持续去库背景下的现货或易涨难跌，继续关注近月回调低多机会，高升水情

况下需关注成本线（12.4）上方整数关口的回调风险，谨慎投资者继续滚动持有正套合约。
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表此报告日期当日的判断，可随时更改。本报告所指的期货品种的价格、价值及投资收入可能会波动。

中辉期货未参与报告所提及的投资品种的交易及投资，不存在与客户之间的利害冲突。

本报告的版权属中辉期货，除非另有说明，报告中使用材料的版权亦属中辉期货。未经中辉期货事先书面许

可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为诉讼、仲裁、传 媒及任何单位或个人

引用之证明或依据，不得用于未经允许的其它任何用途。如引用、刊发，需注明出处为中辉期货有限公司，

且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。所有于本报告中使用的商标、服务标记及标识均为中辉
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期货有风险，投资需谨慎！

期货投资咨询业务资格编号：证监许可〔2015〕75 号。
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