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品种 核心观点 主要逻辑

豆粕

★
基本面偏弱

假期因原油及美豆油价格上涨，美豆收涨。预计国内豆粕今日高开，但由于国内 5月

面临巴西大豆集中到港累库，追多谨慎对待，短线投机性参与为宜，注意做好仓位及

风控管理。由于原油高位以及美生柴消费，厄尔尼诺气候预期等多因素影响，豆粕阶

段调整空间有限。关注巴西大豆到港情况及压榨情况，中美会晤情况以及原油市场波

动情况。

菜粕

★
基本面偏弱

节后预计受豆粕端提振，会有高开走势。但考虑国内 5月集中供应压力，或限制反弹

空间。看多短线投机对待。注意做好仓位及风控管理。但在原油强势引发的运输成本，

种植成本增加的情况下，菜粕调整有限，大区间行情对待。关注原油端波动、关注国

内菜籽收获以及进口进度。

棕榈油

★★
偏多

美伊局势对峙尚未结束，原油高价运行引发各国生柴需求势在必行，叠加节日期价外

盘原油及马棕榈油上涨带动，预计节后国内高开，维持偏强运行。关注美伊局势进展，

以及 5月马棕榈油出口情况。

豆油

★
偏多震荡

假期原油及马棕榈油价格上涨，预计日内豆油高开，但由于国内 5月迎来巴西大豆集

中到港，看多短线及投机参与为宜，注意做好仓位管理及临时风控。关注美伊局势进

展以及节后国内进口大豆到港及压榨节奏。

菜油
偏多震荡

受周边油脂市场带动，预计日内会有高开，但 5月国内菜籽迎来收获集中期，且 5月

进口菜籽预估为 70.5 万吨，环比大幅增加。因此，看多短线投机对待，注意做好仓位

管理。关注原油短线扰动风险以及国内菜籽到港进度及菜油累库情况。

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，cftc 基金净持仓近两年首次转多，天气干旱问题改善

有限，大方向维持多头观点。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。盘面进一步冲高后，需警

惕近期国储棉抛储可能。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，中长期看多维持但需注意节奏。盘面持续上冲后仍有政策“靴子”,警惕

回调风险。

红枣

★
承压运行

五一假期红枣现货市场表现平淡，销区节前备货基本收尾，整体交易氛围偏清淡，仅

现货走货环比出现小幅边际改善。目前红枣市场高库存格局依旧延续，行业整体供应

过剩态势并未发生扭转，叠加当下处于消费淡季、产业端套保抛压集中，关注逢高沽

空机会。

生猪

★
宽幅震荡

五一期间现货报价整体持稳偏弱，市场预计明日继续持稳偏弱为主。短期市场出栏节

奏预计有所恢复，叠加节后需求的惯性回来，警惕短期盘面回调风险。此外，4月月

内均重去化进程并不顺畅，二育入场及高库容所带来的后置风险同样值得警惕。盘面

上，关注备近月合约沽空机会，谨慎投资者亦可关注近中月份反套组合机会。此外，

政治局会议点名生猪等产品价格稳定问题后或仍有进一步发酵风险，短期空头注意风

险。

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：原油气候扰动VS 国内进口供应趋于宽松 震荡加剧

【品种观点】

Mysteel：2026 年 5 月份国内全样本油厂大豆到港 152.1 船，共计约 988.65 万吨(本月船重按 6.5 万

吨计)。此外，根据船期及调研初步预估，2026 年 6 月预计 1100 万吨，7月 1100 万吨。

美国农业部数据显示，截至 2026 年 4 月 30 日当周，美国大豆出口检验量为 450145 吨，前一周修

正为 638303 吨，初值为 628826 吨。美国玉米出口检验量为 2027942 吨，美国小麦出口检验量为 434204

吨。

美国农业部（USDA）周二凌晨公布的每周作物生长报告显示，截至 5月 3日当周，美国大豆种植

率为 33%，此前市场预估为 35%，上周为 23%，去年同期为 28%，五年均值为 23%。美国大豆出苗率

为 13%，此前一周为 8%，去年同期为 6%，五年均值为 5%。

假期因原油及美豆油价格上涨，美豆收涨。预计国内豆粕今日高开，但由于国内 5 月面临巴西大

豆集中到港累库，追多谨慎对待，短线投机性参与为宜，注意做好仓位及风控管理。由于原油高位以

及美生柴消费，厄尔尼诺气候预期等多因素影响，豆粕阶段调整空间有限。关注巴西大豆到港情况及

压榨情况，中美会晤情况以及原油市场波动情况。
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菜粕：菜籽临近集中收获 vs 外围利多因素 大区间对待

【品种观点】

市场传闻俄罗斯非转菜油入关受限，此外，FAS/Canberra 预测，澳菜籽种植面积将小幅下降 6.8%

至 345 万公顷，单产则因化肥施用趋于保守而回落 13%至 1.80 吨/公顷。

Mysteel：2026 年 5 月，沿海地区进口菜籽预估到港船数 11 条，菜籽数量约 70.5 万吨。【远月】

6月菜籽预估到港 7船 44.5 万吨，7 月菜籽预估到港 7船 44.5 万吨。。

节后预计受豆粕端提振，会有高开走势。但考虑国内 5月集中供应压力，或限制反弹空间。看多

短线投机对待。注意做好仓位及风控管理。但在原油强势引发的运输成本，种植成本增加的情况下，

菜粕调整有限，大区间行情对待。关注原油端波动、关注国内菜籽收获以及进口进度。



请务必阅读正文之后免责条款部分

4

【品种观点】

印尼统计局周一公布的数据显示，今年 1月至 3月，印尼出口了 585 万吨毛棕榈油和精炼棕榈油，

比去年同期增长了 9.30%。

根据对 9位交易商、种植商和分析师的调查中位数预估，4月马棕油库存预计将小幅降至 225 万

吨，较 3月份减少 0.76%，为 2025 年 8 月以来的最低库存水平。毛棕榈油产量预计为 162 万吨，较上

月增长 18%，且为连续第二个月环比增长。这也是自去年 12 月以来的最高产量。出口量预计将下降

13%至 135 万吨，扭转了上个月的增长势头。

马来西亚副总理周一表示，为了降低柴油价格，马来西亚将从 6月开始生产掺混 15%棕榈油的生

物柴油。受中东冲突影响，该国正努力应对高企的能源价格和供应限制问题。

经销商表示，印度 4月食用油总进口量环比增长 10.4%至 130 万吨。棕榈油进口量环比下降 27%

至 505000 吨，创一年来最低水平。豆油进口量环比增长 24%至 355000 吨，创四个月来最高水平。葵

花籽油进口量环比激增 121%至 435000 吨，创 22 个月来最高水平。

美伊局势对峙尚未结束，原油高价运行引发各国生柴需求势在必行，叠加节日期价外盘原油及马

棕榈油上涨带动，预计节后国内高开，维持偏强运行。关注美伊局势进展，以及 5月马棕榈油出口情

况。

棕榈油：假期利多数据频出 情绪偏多
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棉花：内外棉联动上行 关注产区天气

【品种观点】

国际，美国方面，截至 4月 26 日，新花播种进度达 16%，快于同期 2%。近期主产棉区旱情略有加重，无干

旱率水平本周仍维持 2%历史低位。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%。印度方面，CAI 最新报告将 2025/26 年

度印度棉花产量预估上调至 3240 万包(每包 170 公斤，约合 550.8 万吨)，同比增长 3.71%。

国内，全疆棉花播种进度 90.9%，较前较去年同期快 4.6%；南疆棉区进入播种后期，播种进度 94.1%，较去

年同期快 11.2%。北疆棉区播种进度 86.3%，较去年同期慢 1.6%，主要因近两周北疆出现降温降雨天气延缓播种

进度。产量预估方面，BCO 于 4月维持 724 万吨水平，近期多地反馈实际减种或不及预期。库存方面，近一周商

业去库同比仍旧偏快，存量规模略低于去年同期，疆内库存进一步小幅走低。成品方面，纱线坯布库存表现分化，

坯布端库存 4月继续去化。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，下游需求整体继续边际弱化，纱布厂开机本周继续转弱但仍略好于同期；现货销售量较上周放缓，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，主产棉区干旱问题仍旧严重，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，cftc 基金净持仓近两年首次转多，预计盘面易涨难跌。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。盘面进一

步冲高后，需警惕近期国储棉抛储可能。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，

但盘面持续上冲后仍有相关供应政策“靴子”,警惕过热情绪下的回调风险，多头节奏中长期维持。
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红枣：库存同比积蓄收敛 逐步关注新季天气

【品种观点】

产区方面，主产区积温普遍高于近年同期，农户积极进行田园管理修枝、施肥等工作有序进行，主

产区枣树已陆续发芽，时间较去年提前一周左右。下游市场方面，今日广东市场停车区到货 7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。参考市场超特 11.50-13.50 元/公斤，特级

9.80-10.50 元/公斤，一级 8.50-9.50 元/公斤，二级 7.30-7.80 元/公斤，三级 6.30-6.80 元/公斤。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 11200 吨，较上周减少 60 吨，仍高于同期

695 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。

整体看来，五一假期红枣现货市场表现平淡，销区节前备货基本收尾，整体交易氛围偏清淡，仅现

货走货环比出现小幅边际改善。目前红枣市场高库存格局依旧延续，行业整体供应过剩态势并未发生扭

转，叠加当下处于消费淡季、产业端套保抛压集中，关注逢高沽空机会。
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生猪：政治局会议当前 注意短期风险

【品种观点】

供给端，截至 16 日规模企业整体出栏进度尚可，下旬出栏压力或有小幅减弱，5月出栏计划大概

率环比小幅下调但同比预计仍旧偏高。均重方面，钢联样本企业本周去库速度进一步放缓，下行 0.07kg

至 123.09kg。二育方面，近期二育栏舍率出现小幅季节性回升，短期二育预计对均重去库速度仍有一定

负面影响，压力继续后置。此外，标肥价差的快速收敛将限制短期的投机支撑。仔猪方面，3月钢联样

本企业出生数上行 3.14 万头至 581.18 万头，5-8 月供应压力或逐步修复至 4月水平。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，降幅显著不及官方数据，谨慎看待去产支撑逻辑下的远月合约高度。

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 仔猪虽反弹至 200.48 元/头，但不改双

亏格局，产能加速去化曙光或于 4-5 月显现。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。

整体来看，五一期间现货报价整体持稳偏弱，市场预计明日继续持稳偏弱为主。短期市场出栏节

奏预计有所恢复，叠加节后需求的惯性回来，警惕短期盘面回调风险。此外，4月月内均重去化进程并

不顺畅，二育入场及高库容所带来的后置风险同样值得警惕。盘面上，关注备近月合约沽空机会，谨慎

投资者亦可关注近中月份反套组合机会。此外，政治局会议点名生猪等产品价格稳定问题后或仍有进一

步发酵风险，短期空头注意风险。
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期货有风险，投资需谨慎！
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