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一、基本面分析 

1.行业信息综述 

（1）美元跌入低位，企稳反弹诉求可能抑制风险资产 

美元指数最低探至 92.5，为近两年半极低值，若再续跌，势必

将打开更大规模的下跌空间。考虑到当前的时空条件，笔者预计美

元指数有止跌反弹诉求，预计对大宗商品轮番上涨的局面带来一定

抑制。 

（2）美豆生长优良率改善，天气形势改善提升单产前景 

据美国农业部(USDA)公布的每周作物生长报告显示，截至 7 月

30 日当周，美国大豆优良率为 59%，上周为 57%，环比高了 2 个百

分点；去年同期为 72%，同比低了 13 个百分点，五年均值为 60%。

本生长季以来，美国农业部在美豆进入关键生长期之际，调高生长

优良率，提升了单产前景的展望，对价格带来抑制。另外，美国月

初降雨预报对 8 月 3 到 8 日降雨预期良好，继续利于墒情改善。未

来至 8月 16日产区大部降雨概率偏湿，较周前预报有所改善，改善

程度或令 8月初天气对盘面影响转空。USDA8月供需报告，降将于 8

月 11日凌晨发布，届时美豆单产和产量可能会作出调整，此前连续

基于 48蒲/英亩的较低单产水平，未来存在调增风险。 

（3）环保检查对市场影响有限 

近期环保检查或令东北、华北、山东部分油厂停机或限产的消

息不断，令国内豆粕现货市场表现抗跌。据天下粮仓调查核实的最
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新情况，东北地区受环保检查影响不大，其中营口龙江福停机主要

因胀库，沈阳中纺停机因原料不足，暂没有因环保检查停机的油

厂。 

华北地区，主要天津部分油厂及北京工厂受环保检查影响停

机，华北开机率有所下降，或有助于消化华北豆粕庞大的供应压

力，目前除河北秦皇岛外，其它油厂豆粕供应充足，消化仍需时

日。山东地区，环保影响不大，除日照部分油厂因胀库停机，临沂

工厂因缺豆停机外，其它大多基本正常开机，豆粕供应充足。 

（4） 国内豆系进口和库存概述 

国内大豆到港量较大，货源供应充裕，油厂开机率仍处较高水

平位，未来两周，预计压榨量将分别为 171万吨、173万吨。7月份

大豆压榨总量预计在 805万吨，明显高于 6月份的 756.07 万吨，也

明显高于去年同期的 718.452 万吨。豆油库存仍处上升趋势，截止

8 月 1 日，国内豆油商业库存总量 141.75 万吨，较上周同期的

138.16 万吨增 3.59 万吨增幅为 2.6%，较上个月同期的 125.2 万吨

增 16.55 万吨增幅为 13.22%，较去年同期的 116.54 万吨增 25.21

万吨增 21.63%。国内棕榈油库存 37 吨，处于近年偏低水平，而豆
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   粕库存 102万吨，仍处于偏高水平。 

（5）主要地区现货周变动表，以跌为主 

 
 

2.小结 

美元指数跌入近两年半低位，多数商品加入轮动上涨的节奏之

中，跟兼有十九大前维稳的金融市场环境扶住，而农产品紧盯主产

国作为区天气，进入关键生长季，若转入提升单产前景的天气形

势，天气炒作将终止，需警惕 8-9月份美豆单产上调风险对价格带

来的压力。 

二、波动分析 

1.市场波动综述 

主要市场和主要合约周表表现一览 

 
 

2.K 线及价格形态分析 

cbot 大豆，周线级别承压于 1030-1050，转入区间寻底，下档
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支持位 900-930。 

图 1、CBOT大豆周线转入区间寻底 

 

资料来源：Wind 

豆粕周线级别，再承压于 2900 点，波动区间顺势下移至 2600-

2800。 

图 2、DCE豆粕周线波动区间上移 

 

资料来源：Wind 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：美豆将进入 8月份关键生长期，市场关
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注作物产区天气变化和单产前景，季节性多头炒作进入尾声。 

短期展望（周度周期）：豆粕维持在近八个月 2650-2950 波动区

间，尚不能做出实质性突破，区间震荡交易思路偏短，当前区间上

端遇阻，重新转入区间跌势；豆油 6100-6400区间震荡，价格波幅

放大。 

2.操作建议 

Y-P 价差收敛至 600-650 区域，再次增持扩大头寸；继续搏取

多油空粕套利价差组合。单边交易，波段参与沽空，交易周期偏

短。 

四、豆粕期权策略推荐 

豆粕 1801 合约，2950上端技术阻力沉重，长周期维持在年内

下降盘跌的通道之中，下档支持位 2650。在 8月第二周，USDA公布

供需报告之前，预计价格天气炒作难有起色，价格盘跌为主。期权

策略上，以卖出虚值看涨期权为主，并关依天气形势而调整头寸。 
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