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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）金融市场风险偏好持续回升 

美联储 7 月 2 日发布的数据显示，美联储资产负债表已连续第三周萎缩，降至 5 月中以

来最小规模，全球高频经济数据改善，金融市场趋于稳定，美元吃紧的问题得到实质缓解。

美元指数维持弱势，原油能化、有色金属、农产品等大宗商品，出现轮动上涨局面。尽管全

球新冠肺炎确诊病例超过千万，但金融市场已产生显著免疫。 

 

（2）USDA 季末报告不及预期利好价格 

北京时间 7 月 1 日凌晨，USDA 季末报告。USDA6 月种植面积报告数据显示，2020 年美国

大豆播种面积 8382.5 万英亩，同比增长 10.2%，较 3 月预估值 8351 略高 0.38%，但较市场预

估值 8472 低 1.06%。美国 6 月 1 日当季大豆库存为 13.86 亿蒲（市场预估 13.92，去年同期

17.83），同比减少 22.3%。季末报告对价格形成利好。 

 

（3）芝加哥谷物存在增持天气升水的季节性支持 

美国最新土壤墒情监测显示，上周虽降雨但 IN和 IL 小部仍轻度干旱，而最新预报显示，

未来 1-2 周，东玉米带高温少雨，或不利于作物生长；此外，大平原中部局部及 MN 中部墒情

亦不足，甚存中度干旱，施压作物生长。高温偏干预期是否持续成为支撑盘面的因素。截至 6

月 28 日当周，20/21 年度美豆优良率 71%，预期 70%，去年同期 54%，五年均值 64%；出苗率

95%，开花率 14%，五年均 11%。关注临近关键生长期天气形势演绎，对盘面的外溢提振。 

 

（4）国内库存 

截止 2020 年 07 月 02 日，我国进口大豆港口库存为 7,278,140 万吨，环比增加 192,500

万吨。从季节性来看，大豆港口库存位于历史较高水平。截止 2020 年 06 月 28 日，油厂豆粕

库存为 103.9 万吨，环比增加 13.89 万吨。从季节性来看，豆粕存位于历史较高水平。截止

2020 年 06 月 30 日，豆油港口库存为 94.6 万吨，环比增加 9.2 万吨。从季节性来看，豆油港

口库存位于历史较低水平。 

 

（5）小结 

金融市场环境较佳，风险资产买兴热情较高，美元走弱大宗商品获得普遍支持。 

国际原油价格 40 美元关口强势震荡蓄势，存在进一步走强动能，强势原油对国内油脂市

场有正面推动作用。 

芝加哥谷物，进入天气敏感季，显示出季节性强势特征，粕类季节性上涨行情持续。 
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二、波动分析 

1. 市场波动综述 

主要市场主要合约周价格波动一览：原油豆油振幅居前 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2.K 线及价格形态分析 

芝加哥大豆价格，借助季末报告利好及天气市时间窗口，长阳上涨，从谷底重回区间低位的反弹结构不变。 

美豆周线级别下探箱体低位，走出反弹行情 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

M2009 合约，2527-3000 区间波动。重回布林中轨上方反弹，突破持稳 2900，有望冲击年内高价区。 
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DCE豆粕季节性涨势中，价格重回年内高位 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：6 月季末报告敲定，进入美国谷物关键生长季，市场敏感于天气形势和产量前景，季节性投机买兴

热情持续高涨，美豆有望持稳 900，上涨趋势不变。国际原油价格有望持稳 40 美元牛市波动深化，外溢提振油脂市场，月线级反

弹持续。 

短期展望（周度周期）：金融市场波动明显加大。农产品进入天气敏感季，豆粕、菜粕涨势存在进一步扩大机会。周线级别，

豆油持稳 5600、棕榈油持稳 4900、菜籽油持稳 7400，牛市波动有望持续进展。 

 2.操作建议 

豆粕 2900、菜粕 2400 多空参考停损，持稳看涨波段多头配置为主；豆油、棕榈油分别参考 5600、4900 停损，战略性配置

多头。 
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