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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）美国大选周选情胶着，金融市场动荡 

3 日，美国总统大选日，选情跌宕起伏，金融市场动荡不安，截止目前，人民币汇率录得

近一年以来最大单周升幅，美元指数大跌 1.5%。美国大选拜登领先，而特朗普的质疑和诉讼

增添了本周的变数。美联储议息会议后宣布，维持联邦基金利率目标区间在 0-0.25%之间，符

合市场预期。政治不确定性因素敲定后，市场聚焦刺激计划和疫情形势。 

（2）南美天气形势有改善但隐忧不减 

南美播种天气形势上，出现改善，巴西播种率由此前 23%大幅赶进至 42%，几乎追平年均

44%水平。下周预计降雨逐步回归东南部和南马，并向中西部覆盖，利于作物生长；但南里奥

格兰德州雨量难达改善墒情作用。总体南旱北涝状况难改，尤其是结荚期 12-1 月巴豆灌浆鼓

粒期干旱的担忧在加强，因此产量下滑的风险大于上修的可能，但作物前景须至大豆开始结

荚才能明确，市场普遍预期产量 1.33~1.35 亿吨仍较乐观的水平。市场担忧巴西播种延后导

致的收割上市延后，以及拉尼娜影响下的产量下降等情况，终会促使明年 2 月份供给缺口仍

将由美豆补足。阿根廷上周廷产区降雨减弱，助力过湿墒情缓解及播种恢复，墒情较佳条件

下，已播大豆长势良好；科尔多瓦省大部依旧偏干，近期降雨缓解该省东南部墒情，并助力

开播。本周预计产区几无降雨，转为消耗墒情，或阻偏干区域播种进程；直至下周五（11月

13 日）降雨方回归产区。 

（3）美国大豆出口销售进度强劲对价格有支持 

截至 10月 29 日当周，2020/21 年度美豆周净销 153.05 万吨低于前周，在市场预估的

80-170 万吨范围内，累计销售 4850 万吨为同期最高，去同 2090 万吨，三年均 2464 万吨，进

度 81%同期最快。当周，对中国周净销 81.07 万吨占比 53%，累计销售 2681 万吨同期最高，

去同 715 万吨，三年均 837 万吨。巴西进口美豆、印度进口美国豆油等罕有的动作，激发了

更大的芝加哥市场买兴热情。 

（4）USDA、MPOB 报告发布周面临利好预期 

11 日凌晨 1 点，USDA 将发布月度供需报告。市场预计，美国 2020/21 年大豆单产料下

修至51.6蒲式耳/英亩（10月51.9）；产量料下修至42.51亿蒲式耳（10月42.68）。美国2020/21

年度大豆库存料下修至 2.35 亿蒲（10 月 2.9），全球 2020/21年度大豆库存料下修至 8744 万

吨（10 月 8870）。受美豆供需平衡表进一步收紧的预期，芝加哥大豆强劲反弹改写牛市波动

新高至 1100 上方，油粕出现共振上涨。市场对 10 日即将发布的 MPOB 数据预期利多，预计 10

月马来西亚棕榈油库存环保下滑 9.8%至 156 吨，为 2017 年 6 月以来最低，10 月马来西亚棕

榈油产量环比下滑 5.6%至 177万吨，为近五个月最低，意味着东南亚棕榈油至此进入了季节

性减产周期。 

（6）总结 

美国大豆油粕出口需求旺盛，南美谷物天气形势存隐忧，市场亦寄望于 11 日 USDA 美国

大豆供需平衡表进一步收紧，上述因素主导了油粕共振上扬，并接连改写年内新高。 
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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：国际原油振幅居前，油粕涨幅居前 

 

 

 

  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，周线级别打破 2019 年来 800-950 区间震荡均衡，开启趋势上行空间，技术目标指向 1100 附近，当前周

线级别上涨最高冲至 1112，改写 2016年 7 月下旬以来最高价，技术仍显强势特征，阻力位上移至 1189。 

美豆周线级别，牛市波动出现延伸 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

M2101 合约，近一年处于 2500-3000 区间波动，当前冲击持稳区间波动上轨，技术上涨空间或已经打开，波动区间上移至
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3000-3500。 

DCE豆粕价格突破年内高价上行空间开启 

 

 

 

  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）：美国大豆收割进展顺利，巴西进入播种季，市场的焦点转移到了美豆出口进度及南美天气的炒作上

来。因未来数月全球大豆依赖于美国出口，市场易于放大边际利多因素对盘面的刺激，油籽、油脂、双粕等进入普遍的牛市波动。 

短期展望（周度周期）：11 月初，巴西进口美豆、印度进口美国豆油等罕有的动作，激发了更大的芝加哥市场买兴热情。11

日 USDA 供需报告或进一步收紧美豆供需平衡表，10 日 MPOB报告或发布低迷的马来西亚产量和库存。我们看到油粕共振上涨改写

年内新高的市况，牛市波动价值持续凸显。 

 

 2.操作建议 

资金迁仓 5 月合约，其中豆粕 3130、菜粕 2550,持稳，转入趋势多头配置思路；豆油 7400-4500、棕榈油 6400-6500、菜籽

油 9600-9700，持稳维持牛市多头配置。 
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