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美伊和谈或压制油脂，生猪有望再度走强 

第一部分 前言概要 
 

【概要】 

 

 

 

 

 
 

【策略推荐】 
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作者承诺 

本人具有中国期货业协会授予的

期货从业资格证书，本人承诺以勤勉

的职业态度，独立、客观地出具本报

告。作者保证报告所采用的数据均来

自合规渠道，分析逻辑均基于本人的

职业理解，通过合理判断得出结论，

本报告清晰准确地反映了本人的研究

观点。本报告所载的全部内容只提供

给客户做参考之用，并不构成对客户

的投资建议。 

展望未来，近期美伊有望达成协议、原油下行压力增大，这成为宏

观利空因素，进而压制油脂、白糖、棉花等品种，叠加美豆丰产预期强

化、国内进口油料集中到港、政策粮投放、新麦替代、终端需求疲软等

供应端压力与需求约束，预计近期豆粕、菜粕、玉米、白糖、棉花等品

种震荡为主，油脂震荡偏弱；因供需边际好转、政策托底及技术性支撑，

近期生猪期价或将震荡偏强。白糖和棉花下方存在技术性支撑，上涨动

力需关注厄尔尼诺等因素导致的减产预期。 

银河期货 

品种/组合 趋势观点 逻辑依据 

豆粕 震荡 

短期有技术性支撑，但美豆产区天气条件良好，丰产

预期持续，国内进口大豆集中到港、压榨回升、需求

疲软等压制。 

菜粕 震荡 
短期有技术性支撑，但进口菜籽集中到港、豆粕替代

的压力较大。 

豆油 震荡偏弱 美伊有望达成协议，宏观情绪及原油预期利空油脂；

美豆丰产预期强化、棕油季节性增产，产地库存趋增；

国内油料进口集中到港、终端消费偏弱。 

棕油 震荡偏弱 

菜油 震荡 

玉米 震荡 
上方有政策粮投放、新麦替代、需求疲软压制，下方

有成本、天气不确定性及技术性支撑。 

生猪 震荡偏强 
尽管供需仍宽松，但边际在好转；近期下方也有技术

性支撑，及产能持续去化和政策托底。 

白糖 
震荡 

关注下方技术支撑 

美伊有望达成协议，原油回落压力增大；巴西处于压

榨高峰，本榨季供应宽松。但下方存技术支撑，远期

厄尔尼诺导致糖减产逻辑仍有效，且当前价位较低。 

棉花 
震荡 

关注下方技术支撑 

近期利空：美伊有望达成协议，原油回落压力增大；

纺织需求淡季，美棉产区天气改善。潜在利多：国内

库存季节性下降，新季减产预期，厄尔尼诺天气影响

等。 

 

风险提示：美伊局势、美元、原油、主产国天气等。 
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第二部分  市场分析与策略推荐 

 一、农产品期货市场面临的宏观环境 

中国 5 月 CPI 同比 1.2%、PPI 同比 3.9%创 46 个月新高，社融增速 7.7%偏弱，叠加融

资需求不振，强化国内货币政策宽松预期，上周国债价格有触底反弹迹象；美国 5 月 CPI 同

比 4.2%，但核心 CPI 仅 2.9%，强化 6 月 FOMC 按兵不动但年内加息的预期；同期美伊谈

判于 6 月 12-13 日取得突破性进展，双方就霍尔木兹海峡开放、美国不发动战争、伊朗不寻

求核武器等 14 点达成谅解备忘录，原计划 6 月 14 日远程电子签署，但伊朗最后时刻推迟，

地缘风险溢价阶段性出清。大类资产表现：美股 CPI 日大幅下跌后又强力反弹，美伊和谈解

除地缘压制，AI 科技股领涨纳指，A 股受国内宽松预期支撑震荡偏强；受美伊局势缓和影响

避险需求减弱，上周美元指数震荡承压；黄金受加息预期升温+避险消退双重打压而下跌；

原油受霍尔木兹海峡恢复通航预期而承压走弱。 

图 1：美国非农就业；美债收益率 

  
数据来源：银河期货，iFinD 
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二、近期农产品期货市场行情回顾 

上周主要农产品期货的波动特征与核心逻辑：美伊地缘风险缓和带动原油价格大幅下跌，

受此影响，上周三大油脂震荡偏弱，美豆类同步承压走弱，而国内豆菜粕走出先抑后扬行情。

美玉米受种植进度及出口压力延续下跌，连玉米则在低位迎来技术性反弹。生猪期货在持续

调整后触底反弹，预计市场开始博弈下半年周期反转。原糖受宏观压制偏弱运行，郑糖则在

低位触及支撑后企稳。棉花内外期价均以震荡为主，缺乏明确的趋势性驱动。整体来看，近

期农产品交易逻辑以美伊和谈带来的原油成本坍塌、宏观货币政策预期扰动为主线。 

图 2：美元外汇与 VIX 指数 

 
数据来源：银河期货，iFinD  

图 3：国内主要农产品期货活跃合约收盘价走势 

 

数据来源：银河期货，iFinD 
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三、农产品期货供需格局全景表 

本期供需格局特点：至 6 月 12 日当周，豆粕、菜粕、豆油、棕油、生猪、玉米综合判

断偏空，受供给、需求、库存或外盘等多重利空因素压制；菜油、棉花、白糖、花生整体呈

中性格局；鸡蛋综合判断偏多，主要因为库存偏低仍对价格构成支撑。 

四、农产品期货策略信号表 

截至 2026 年 6 月 12 日，豆粕、菜粕、菜油、玉米、棉花信号为中性，豆菜粕期价处

图 4：国内主要农产品期货活跃合约收盘价走势与美豆美豆油价格走势 

 

数据来源：银河期货，iFinD 

图 5：主要农产品供需格局全景表 

 

数据来源：银河期货，iFinD 
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品种 供给 需求 库存 进口 外盘 天气/政策 综合判断 强弱评分

豆粕 ↓ ↓ － ↓ ↓ ↓ 偏空 -1

菜粕 ↓ － ↓ ↓ ↓ － 偏空 -1

豆油 ↓ ↑ － ↓ ↓ ↓ 偏空 -1

棕油 ↓ ↑ ↓ ↓ ↓ － 偏空 -1

菜油 ↓ － ↑ ↓ ↓ － 中性 0

生猪 ↓ － ↓ － － － 偏空 -1

玉米 － － ↓ － ↓ － 偏空 -1

棉花 ↑ － － － － － 中性 0

白糖 ↓ － － － ↓ － 中性 0

鸡蛋 ↑ － ↑ － － － 偏多 1

花生 － － ↓ － － － 中性 0

农产品期货供需格局全景表-对价格的影响
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于偏低水平，近期波动较小；菜油、玉米、棉花期价处于中高水平，且近期玉米 CCI 上涨趋

势明显。豆油和棕油期价较高，且呈现偏弱信号。生猪、白糖、鸡蛋、花生呈现偏强信号，

且生猪、白糖价位较低。 

 

五、本期策略推荐、风险提示与近期关注要点 

展望未来，近期美伊有望达成协议、原油下行压力增大，这成为宏观利空因素，进而压

制油脂、白糖、棉花等品种，叠加美豆丰产预期强化、国内进口油料集中到港、政策粮投放、

新麦替代、终端需求疲软等供应端压力与需求约束，预计近期豆菜粕、玉米、白糖、棉花等

品种震荡为主，油脂震荡偏弱；因供需边际好转、政策托底及技术性支撑，近期生猪期价或

将震荡偏强。白糖和棉花下方存在技术性支撑，上涨动力需关注厄尔尼诺等因素导致的减产

预期。 

 

 

 

图 6：农产品期货策略信号表 

 

数据来源：银河期货，iFinD 

品种 期价分位数 HV(30)分位数 HV(10)分位数 CCI 强弱信号 基差分位数

豆粕 44% 3% 9% -37 中 2%
菜粕 20% 6% 13% -54 中 63%
豆油 78% 6% 18% -83 偏弱 38%
棕油 90% 14% 43% -81 偏弱 6%
菜油 80% 61% 90% -32 中 53%
生猪 12% 83% 95% 71 偏强 13%
玉米 61% 20% 32% 153 中 37%
棉花 75% 34% 40% -88 中 95%
白糖 21% 6% 19% -98 偏强 28%
鸡蛋 95% 75% 81% -5 偏强 77%
花生 38% 4% 34% 117 强 7%

农产品期货策略信号表-20260612
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品种/组合 趋势观点 逻辑依据 

豆粕 震荡 

短期有技术性支撑，但美豆产区天气条件良好，丰产预

期持续，国内进口大豆集中到港、压榨回升、需求疲软

等压制。 

菜粕 震荡 
短期有技术性支撑，但进口菜籽集中到港、豆粕替代的

压力较大。 

豆油 震荡偏弱 美伊有望达成协议，宏观情绪及原油预期利空油脂；美

豆丰产预期强化、棕油季节性增产，产地库存趋增；国

内油料进口集中到港、终端消费偏弱。 

棕油 震荡偏弱 

菜油 震荡 

玉米 震荡 
上方有政策粮投放、新麦替代、需求疲软压制，下方有

成本、天气不确定性及技术性支撑。 

生猪 震荡偏强 
尽管供需仍宽松，但边际在好转；近期下方也有技术性

支撑，及产能持续去化和政策托底。 

白糖 
震荡 

关注下方技术支撑 

美伊有望达成协议，原油回落压力增大；巴西处于压榨

高峰，本榨季供应宽松。但下方存技术支撑，远期厄尔

尼诺导致糖减产逻辑仍有效，且当前价位较低。 

棉花 
震荡 

关注下方技术支撑 

近期利空：美伊有望达成协议，原油回落压力增大；纺

织需求淡季，美棉产区天气改善。潜在利多：国内库存

季节性下降，新季减产预期，厄尔尼诺天气影响等。 

风险提示：宏观、原油、天气、贸易与生柴政策等因素变化。 

近期关注要点： 

（1）中国 5 月工业增加值、社零；美国 5 月零售销售数据、FOMC 利率决议。 

（2）厄尔尼诺监测与气候展望。 

（3）USDA 种植面积报告，美国农作物周度作物报告。 

（4）马棕 6 月产量、出口、库存预期。 

（5）国内生猪养殖利润、出栏体重等数据。 

（6）巴西甘蔗压榨进度、糖醇比数据。 

  



 

 

农产品策略周报 2026 年 6 月 15 日 

第 7 页 共 8 页 

农产品研发报告 

六、驱动力示意图 

截止 6 月 12 日，鸡蛋、菜油、豆油处于供需与估值双看涨象限；棉花、玉米淀粉、菜

粕呈现估值看涨但供需偏弱格局；生猪、花生、玉米、棕油处于供需与估值双看跌的弱势区

域；豆粕供需向好但估值承压；白糖处于估值中性偏强、供需略弱的中间位置。 

 

提示：影响商品价格走势的因素众多，包括宏观金融、产业供需、市场情绪、估值高低等类别，一

张简图难以描述商品所有驱动因素的变化，“农产品驱动力示意图”仅从估值和供需两个角度展示主要活

跃农产品期货近一周的驱动力变化，但并不代表当前这些农产品价格仅由这两类因素主导。因此，不建议

将本图直接作为交易的依据，但可将其作为分析价格驱动的辅助工具。  

图 7：农产品驱动力示意图 

 

数据来源：银河期货，iFinD 
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免责声明 

 

本报告由银河期货有限公司（以下简称银河期货，投资咨询业务许可证号 30220000）

向其机构或个人客户（以下简称客户）提供，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或

其它法律管辖区域内的法律法规。除非另有说明，所有本报告的版权属于银河期货。未经银

河期货事先书面授权许可，任何机构或个人不得更改或以任何方式发送、传播或复印本报告。 

本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议。银河期
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