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品种 核心观点 主要逻辑

豆粕

★
偏弱震荡

昨日豆粕探低后回升。霍尔木兹海峡再度出现新的问题提引发市场担忧。但国内即将

迎来压榨供应增量阶段，或限制反弹空间。追多需谨慎。预计短期暂维持偏弱震荡式

行情。关注美伊对峙后续新进展，以及国内大豆到港及压榨情况。

菜粕

★
偏弱震荡

昨日菜粕跟随豆粕探低后回升。近两周菜籽压榨量环比回落，供应端压力有所减轻。

但由于国内加籽 4月到港以及国内新季菜籽临近收获，旧作面临腾库出货。贸易商下

游需求端未见好转，短期偏弱震荡对待，持续向下空间有限，也可关注阶段性震荡整

理后的企稳看多机会。

棕榈油

★
震荡偏弱

昨日棕榈油反弹，霍尔木兹海峡问题再度升级，以及由此引发的生柴消费需求限制了

短线调整。考虑马棕榈油 4月出口数据不佳，累库风险较大，或限制短线持续反弹空

间。短期震荡偏弱对待。关注美伊局势进展，以及 4月马棕榈油出口情况。

豆油

★
震荡偏弱

昨日豆油小幅反弹。原油市场扰动依然存在。但本周大豆开机增加，且 4月面临可能

累库，阶段走势有趋弱风险，看多追多谨慎对待，注意仓位及临时风控管理。关注美

伊局势进展可能带来的短线冲击风险以及国内进口大豆到港及压榨节奏。

菜油

★
震荡偏弱

昨日菜油跟随周边油脂小幅反弹。4月加籽到港以及国内菜籽临近收获，菜油基本面

偏弱。但由于菜油整体前期未有明显上涨，持续性下行空间预计也有限，短期震荡偏

弱对待。关注原油后续走向以及国内菜油累库情况。

棉花

★
警惕回调

美棉进入种植初期，市场进一步交易干旱天气因素及产量预期。此外，外盘持续交易

新年农资成本上涨及缺乏问题，预计短期盘面易涨难跌。国内，春播初期较为顺利，

目前现货基差持稳但销售情况有所走弱。进口端压力进一步兑现，内外价差有所走缩，

需警惕近期传闻的国储棉抛储可能。下游开机及订单表现继续走弱但刚需仍存。短期，

盘面在进一步收敛内外价差后仍旧表现出未来供需预期差的韧性，但盘面持续上冲支

撑要素不足,在月内仍有相关供应政策“靴子”尚未落地情况下,警惕过热情绪下的回

调风险。

红枣

★
承压运行

目前受制于淡季供需格局宽松影响，去库进度缓慢且气温走高将进一步遏制枣类消

费，缺乏利好情况下资金持仓积极性显著降低。虽目前估值水平相对偏低，但是基本

面支撑尚不足，持续反弹但难具备持续性。

生猪

★
短线偏强

周末受到座谈会影响及低位二育入场、看多情绪影响下现货快速反弹，今日现货涨势

较周末相对放缓，盘面情冲高情绪亦有所降温。考虑到目前年内生猪供应基数高位现

实不改，高均重水平仍待去化，亏损格局延续下产能仍待进一步出清。此外，头部企

业反馈并无传闻中出栏调减计划，供应端后置风险值得关注。需求端处淡季大背景，

但至谷底后存季节性边际修复预期。盘面上，近月合约交割逻辑逐步介入下盘面仍有

升水，避免盲目追涨；次年度远月合约在供应端有望兑现产能调减加速预期，底部支

撑相对偏强，关注 01、03 价差收敛机会及年内套保机会。

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。
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豆粕：原油端扰动叠加国内 4月进口供应预计宽松 震荡加剧

【品种观点】

据海关总署，中国 2026 年 3 月大豆进口量为 4019229.05 吨，环比下降 32.74%，同比上升 14.72%。

中国 2026 年 3 月豆粕出口量为 35703.01 吨，环比下降 9.21%，同比下降 41.86%。

Mysteel：截至 2026 年 04 月 17 日，全国港口大豆库存 587.6 万吨，环比上周增加 50.50 万吨；同

比去年增加 117.10 万吨。油厂大豆库存 546.89 万吨，较上周增加 31.47 万吨，增幅 6.11%，同比去年

增加 120.98 万吨，增幅 28.41%；豆粕库存 61.38 万吨，较上周减少 0.67 万吨，减幅 1.08%，同比去年

增加 48.83 万吨，增幅 389.08%。

Mysteel：4 月 11 日至 4 月 17 日，国内油厂大豆实际压榨量 176.56 万吨，较上一周实际压榨量增

32.94 万吨，较预估压榨量高 0.01 万吨；实际开机率为 48.62%。预估第 17 周（4 月 18 日至 4 月 24 日）

国内油厂预估压榨量 175.39 万吨。

昨日豆粕探低后回升。霍尔木兹海峡再度出现新的问题提引发市场担忧。但国内即将迎来压榨供

应增量阶段，或限制反弹空间。追多需谨慎。预计短期暂维持偏弱震荡式行情。关注美伊对峙后续新

进展，以及国内大豆到港及压榨情况。
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菜粕：短期供应压力但持续下跌有限 震荡偏弱

【品种观点】

据海关总署，中国2026年 3月油菜籽进口量为247285.84吨，环比增长255.20%，同比增加0.21%。

3 月菜籽粕进口量为 293632.88 吨，环比增长 60.89%，同比上升 16.56%。

Mysteel：截至 4 月 17 日，沿海地区主要油厂菜籽库存 11.1 万吨，环比上周减少 2.9 万吨；菜粕

库存 2万吨，环比上周减少 0.2 万吨；未执行合同为 6.7 万吨，环比上周减少 0.3 万吨。

加拿大谷物委员会(Canadian Grain Commission)发布的数据显示，截至 4 月 12 日当周，加拿大

油菜籽出口量较前周增加至 28.41 万吨，之前一周为 28.35 万吨。自 2025 年 8 月 10 日至 2026 年 4 月

12 日，加拿大油菜籽出口量为 587.35 万吨。截至 4月 12 日，加拿大油菜籽商业库存为 127.08 万吨，

上一周为 135.47 万吨。

昨日菜粕跟随豆粕探低后回升。近两周菜籽压榨量环比回落，供应端压力有所减轻。但由于国内

加籽 4月到港以及国内新季菜籽临近收获，旧作面临腾库出货。贸易商下游需求端未见好转，短期偏

弱震荡对待，持续向下空间有限，也可关注阶段性震荡整理后的企稳看多机会。



请务必阅读正文之后免责条款部分

4

【品种观点】

船货检验机构 SGS 发布的数据显示，马来西亚 2026 年 4 月 1-15 日棕榈油产品出口量为 453941

吨，较上月同期的 443812 吨增加 2.28%。

据海关总署，中国 2026 年 3 月棕榈油进口量为 273537.21 吨，环比上升 6.64%，同比增加 62.59%。

印度尼西亚是第一大进口来源地，当月从印度尼西亚进口棕榈油 229958.45 吨。

据马来西亚独立检验机构 AmSpec，马来西亚 4月 1-20 日棕榈油出口量为 868281 吨，较上月同

期出口的 1166586 吨减少 25.6%。

Mysteel：截至 2026 年 4 月 17 日（第 16 周），全国重点地区棕榈油商业库存 72.44 万吨，环比

上周减少 1.28 万吨，减幅 1.74%；同比去年 38.44 万吨增加 34.00 万吨，增幅 88.45%。

昨日棕榈油反弹，霍尔木兹海峡问题再度升级，以及由此引发的生柴消费需求限制了短线调整。

考虑马棕榈油 4月出口数据不佳，累库风险较大，或限制短线持续反弹空间。短期震荡偏弱对待。关

注美伊局势进展，以及 4月马棕榈油出口情况。

棕榈油：出口产量数据偏空 VS原油影响 偏弱中震荡
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棉花：购销阶段转弱 警惕国储政策“靴子”

【品种观点】

国际，美国方面，截至 4月 12 日，新花播种进度达 7%，快于去年同期 2%，主产棉区无干旱率维持 1%的历

史低位，维持资金看多热情。巴基斯坦方面，2026/27 年度植棉面积目标在 216 万公顷，同比减少 1.8%；产量目

标定在 163.9 万吨，同比减少 5.3%。今年 3月至 4月初，部分地区降雨量高于常年平均水平，墒情有所好转。但

由于前期持续干旱，主产棉区的墒情仍较差。巴西方面，巴西国家商品供应公司第七次发布 2025/26 年度棉花总

产预测数据，2025/26 年度巴西全国植棉面积预期上调至 204.2 万公顷，同比减少 2.1%。

国内，截至 4月 13 日，全疆棉花播种进度 63.7%，快于同期 1.4%；部分早播棉田已陆续出苗。其中，南疆

棉区进入播种后期，播种进度 75.0%，较去年同期快 8.4%；北疆棉区播种进度 47.2%，较去年同期慢 9.8%，部分

棉田已少量出苗，整体积温及天气情况利于出苗。产量预估方面，BCO 于 4 月维持 724 万吨水平。库存方面，近

一周商业去库同比仍旧偏快，存量规模略高于去年同期，但疆内库存降至近三年偏低位。成品方面，纱线坯布库

存表现分化，坯布端库存表现相对中性偏低。进口端，3月棉花约 18 万吨，环比增加约 1万吨，同比增长约 137.0%；

棉纱线约 21 万吨，环比增加约 8万吨，同比增长约 65.7%。下游纱、布库存预计 3月月内表现分化,同比水平仍旧

中性偏低。需求端，银四过半情况下需求整体继续边际弱化，纱布厂开机本周继续转弱但略好于同期；现货销售

量较上周放缓（2.9%至 2.4%），持平同期。社零方面，3月服纺社零总额 1296 亿元，受到前置效应的影响，同

比增幅较 2月收窄 7.7%。出口方面，3月，纺织服装出口 166.3 亿美元，同比下降 28.9%，环比下降 25.9%，其

中纺织品出口 86.2 亿美元，下降 28.5%，环比下降 24.3%，服装出口 80.1 亿美元，下降 29.4%，环比下降 27.6%。

盘面上，美棉进入种植初期，市场进一步交易干旱天气因素及产量预期。此外，外盘持续交易新年农资成本

上涨及缺乏问题，预计短期盘面易涨难跌。国内，春播初期较为顺利，目前现货基差持稳但销售情况有所走弱。

进口端压力进一步兑现，内外价差有所走缩，需警惕近期传闻的国储棉抛储可能。下游开机及订单表现继续走弱

但刚需仍存。短期，盘面在进一步收敛内外价差后仍旧表现出未来供需预期差的韧性，但盘面持续上冲支撑要素

不足,在月内仍有相关供应政策“靴子”尚未落地情况下,警惕过热情绪下的回调风险。
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红枣：去库表现偏差 逐步关注生长情况

【品种观点】

产区方面，目前新疆地区枣农陆续开展修枝、施肥等管理工作，枣树较去年同期偏早一年进入萌芽

期，疆内地区整体气候及积温适宜。下游市场方面，今日广东市场停车区到货 3车，到货等外成品均有

质量参差不齐，客商挑选按需拿货，成交清淡，需求表现与同期水平相当。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 11305 吨，较上周减少 54 吨，仍高于同期 784 吨。目前整

体市场仍处于季节性消费淡季。随着气温持续回升，时令水果供应日趋丰富，红枣终端消费需求预计将

呈现季节性趋弱的态势。目前，现货市场购销氛围相对清淡，下游多维持按需采购策略，缺乏集中补库

意愿，整体交易活跃度不高，市场交投情绪较为谨慎。

盘面上，目前受制于淡季供需格局宽松影响，去库进度缓慢且气温走高将进一步遏制枣类消费，缺

乏利好情况下资金持仓积极性显著降低。虽目前估值水平相对偏低，但是基本面支撑尚不足，预计盘面

承压运行为主。
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生猪：警惕投机情绪降温 关注期现收敛

【品种观点】

供给端，月内出栏进度来看，截至 16 日规模企业整体出栏进度尚可，尤其东北、华东正常偏快，

下旬出栏压力或有小幅减弱，但同比仍旧高位运行。均重方面，钢联均重本周继续下行，下行 0.14kg 至

123.16kg，速度较上周略有放缓，高均重压力持续释放中。二育方面，近期二育栏舍率出现小幅季节性

回升，关注后续出栏消化压力，短期二育预计对均重去库速度有一定负面影响。仔猪方面，3月钢联样

本企业仔猪出生数量继续上行 3.14 万头至 581.18 万头，一季度持续上行，上半年供应压力将继续兑现。

能繁方面，3月全国能繁母猪存栏 3904 万头，去化速度仍偏慢。样本企业能繁数据上，3月综合养殖厂

能繁存栏量去化略有加速,环比去化 1.79 万头至 516.94 万头。利润端，随着目前育肥端亏损略有收敛但

仍旧深度，且目前 7kg 仔猪 189.29 元/头的价位不改仔猪亏损情况，双亏时间已 1个月，产能加速去化

曙光或逐步现象。需求端，终端整体虽仍处淡季，但后续存季节性修复预期，后续预计以温和修复

为主。鲜销市场小幅反弹 0.38%至 79.88%，仍位于近五年最低位，冻品端继续被动入库，环比提升

2.14%至 26.05%。

整体来看，周末受到座谈会影响及低位二育入场、看多情绪影响下现货快速反弹，今日现货涨势

相对放缓，盘面情冲高情绪亦有所降温。考虑到目前年内生猪供应基数高位现实不改，高均重水平仍待

去化，亏损格局延续下产能仍待进一步出清。此外，头部企业反馈并无传闻中出栏调减计划，供应端后

置风险值得关注。需求端处淡季大背景，但至谷底后存季节性边际修复预期。盘面上，近月合约交割逻

辑逐步介入下盘面仍有升水，避免盲目追涨；次年度远月合约在供应端有望兑现产能调减加速预期，底

部支撑相对偏强，关注 01、03 价差收敛机会及年内套保机会。
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本报告以往的表现不应作为日后表现的反映及担保。本报告所载的资料、意见及推测反映中辉期货于最初发

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

期货有限公司的商标、 服务标记及标识。

期货有风险，投资需谨慎！
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