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一、基本面分析 

1.行业信息综述 

（1）风险事件临近，市场波动加剧 

美联储 6 月 16 日凌晨 2 点，将发布利率决议，并随后召开记者会。这是美联储

年内第四次会议，此前市场寄望 6 或 7 月份启动年内首次升息。但周五非农就业人数

大逊预期，此次升息几率较低。 

距离 6 月 23 日英国举行公投决定是否脱离欧盟的时间临近，因最新民调结果显

示，支持英国退欧的受访对象比重为 55%，支持英国留欧者为 45%。，引发市场避险

情绪，可能影响近期市场波动。 

（2）6 月供需报告显示利多倾向 

11 日 USDA6 月供需报告出炉。新季美豆播种面积 8220 万英亩（上月 8220、

上年 8270），单产 46.7（上月报告 46.7、上年 48），产量 38 亿蒲（上月报告 38、上

年 39.29），期末库存 2.60（市场预期 2.98 上月报告 3.05）；陈季出口 17.6（上月

17.4），压榨 18.9（上月 18.8），期末 3.7（市场预期 3.87，上月报告 4）。美国大豆

新季单产与面积未做调整，但继续调高出口量和压榨数据，库存亦继续下调，因多超
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   预期，本次报告整体偏多。 

（3）马来西亚棕榈油数据中性偏空 

马来西亚棕榈油局(MPOB) 10 日数据出炉。马来西亚 5 月末棕榈油库存环比下

降 8.8%至 165 万吨，4 月的棕榈油库存为 180 万吨，此前市场预估该国 5 月棕榈油

库存料为 164 万吨。5 月毛棕榈油产量环比上升 4.9%至 136 万吨，此前市场预估该

国棕榈油产量料增加 3.9%至 135 万吨，4 月马来西亚毛棕榈油产量为 130 万吨。5

月棕榈油出口环比增加 9.3%至 128 万吨，此前市场预计该国 5 月毛棕榈油出口量料

增 加 13.1%至为 132 万吨。 

库存降幅略逊于预期，产量增长高于预期，出口数量不及预期，这对短期价格影

响中性偏空。 

    （4）国内月进口大豆创新高 

据行业调查显示，2016 年 6 月份国内各港口进口大豆预报到港 128 船 820 万

吨，略高于 5 月份的 818 万吨，较 2015 年 6 月份的 808.71 万吨增长 1.39%。来两

个月大豆到港依然较大，7 月份预期 780 万吨，8 月预期 750 万吨，9 月份预期 650

万吨。最新预计 2015/2016 年度中国大豆进口量增至 8350 万吨，同比增幅 6.57%，

2016/2017 年度或进一步扩大至 8750 万吨。 

（5）美豆基金净多规模创新高 

据美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的报告显示，截至 6 月 7 日当周，基

金持有的 CBOT 大豆净多仓增至 242177 手，美粕净多规模 87841 手，美豆油净多

规模 60641 手。美豆基金净多规模较上周增长 8488 手，录得本轮牛市以来新高，显

示市场增持天气升水意愿未消退。 
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         2.6 月第 2 周 蛋白粕油脂协同上涨 

表 1 主要现货价格变动一览 

 
数据来源：Wind 

3.小结 

USDA6 月供需报告，延续调减南美大豆产量，并进一步提高美国大豆出口，削

减美国大豆库存，符合市场长期预期方向。此前，美豆在南美因素诱导驱动下，连续

九周连阳上涨，是近 43 年以来，最长牛市连涨记录。利好报告兑现后，因美国议息

会议、英国脱欧公投等风险事件临近，市场出现滞涨。 

二、波动分析 

1.市场波动综述 

6 月第 2 周，在美国农业部六月供需报告利多预期驱动之下，粕类期货价格继续

大涨。因外部风险事件临近，市场多冲高回落，避险情绪升温。豆系周线级别罕见的

超买状态，是市场亟待化解的风险。 

表 2 6 月第 2 周市场波动统计 
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数据来源：Wind 

2.K 线及价格形态分析 

cbot 大豆脱离熊市低点，罕见九周连阳，临近收复近四年以来熊市下跌幅度的

38.2%。加速过程中周线超买状态愈发严重，显示多头风险。 

图 1 CBOT 大豆周线级别面临严重超买 

 

资料来源：Wind 

DCE 豆粕，仅三交易日周涨幅超过 5%， 2900 一线为加速上涨趋势重要支撑，

3200 上端将显较强阻力，超买状态愈发凸显。 

图 2 DCE 豆粕 1609 合约周线超买状态凸显 
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资料来源：Wind 

DCE 豆油 1609，连续两周上涨，收复此前四周连跌以来 68%的下降幅度，

6200 未能持稳意味着阻力临近和调整下跌压力。（图 3 所示） 

图 3 DCE 豆油 1609 合约周线均衡状态面临压力 

 

资料来源：Wind 

p1609 合约，跌穿 5200，去年 11 月以来形成的牛市通道遭破坏，4930-5030 区

域开揉搓线止跌，转入高位震荡。短线 5300-5500 区间震荡均衡，面临方向性选择。

（图 4 所示） 
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图 4 DCE 棕榈油 1609 周线震荡均衡面临方向选择 

 

资料来源：Wind 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：6 月美豆种植面积和季度库存报告前，美豆历史罕见的

周连涨状态面临考验，加速上涨注意规避短期多头风险。 

短期展望（周度周期）：美联储议息会议周等金融风险事件临近，需注意避险情

绪下的技术超买风险。 

2.操作建议 

保守操作：豆粕菜粕价差走牛，当前临近 600，可趋势持有。菜油豆油价差突破

200 前陷入震荡蓄势，关注进一步趋势增持的机会。 

激进操作：豆粕趋势多单止损上移至 3100；油脂新入多单停损 6100 关口。 
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