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2009 年从业，从事粕类、油脂、畜
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所期货学院分析师培训，常参与关
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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）国内宽货币动向对市场有安抚 

7 月 17 日上午 10 点，央行公布了“2018 年中央国库现金管理商业银行定期存款（七期）

招投标结果”，央行向商业银行释放了 1500 亿的资金，为期 3 个月，年化中标利率为 3.7%,

比此前同类存款有了较大幅度降低，传递了引导市场利率走低的重要信号。宽货币的举措，

相伴而生的是人民币大幅贬值，对进口依赖型商品带来支持。特朗普周四表态对美国加息不

满的态度，对美元走势带来牵制。 

（2）7 月供需报告削减出口数据，对价格形成利空 

USDA7 月供需报告显示，美新豆播种面积 8960 万英亩（上月 8900，上年 9010），单产

48.5（持平上月，上年 49.1），产量 43.10 亿蒲（上月 42.80，上年 43.92），出口 20.40（上

月 22.90，上年 20.85），期末库存 5.80 亿蒲（预期 4.71，上月 3.85，上年 4.65）。贸易战搅

扰出口锐减，库存陡增，利空市场，但芝加哥此前跌临 830 关口，提前计入了利空预期。 

（3）美豆关键生长期注意天气形势，短期跌势受限 

19 日，美国北部平原降水云系东移影响明尼苏达和威斯康辛，部分地区降水量将超过

50mm。未来 72 小时，降水进一步向东发展，大湖区普遍有 10-40mm 降水，同时气温下行，

高温不超过 80℉，利好作物生长。整体来看，目前中西部北部地区土壤墒情适中略有盈余，

南部地区正面临干旱威胁。过去一周美国密苏里、堪萨斯、密歇根等地干热风险扩大，对部

分地区作物生产构成冲击。其中，密苏里州大豆优良率下滑 8%、堪萨斯州下滑 6%、密歇根

下滑 10%。据美国农业部(USDA)公布的每周作物生长报告显示，截至至 7 月 16 日当周，美

国大豆结荚率 26%，去年同期 15%，五年均值 11%；开花率为 65%，去年同期为 49%，5

年均值为 45%；优良率 69%。 

（4）国内库存状况 

7 月 18 日国家临时存储进口豆油全部流拍，国家临时存储大豆成交 28.29%，国内供给

宽裕，国储泄库成交滞缓。截止到 7 月 13 日，全国主要区域（不含内陆及东北）豆油共计

143 万吨，较前一星期增加 1.48 万吨，同比去年上升 16%，除山东、华东库存周比略降，其

他各地均有增长。国内主要地区豆粕库存在 121.2 万吨，较前一周增 1.3 万吨，未执行合同

量在 566 万吨，较前一周减少 62 万吨。 

2.小结： 

因芝加哥大豆跌入十年前低点，贸易战持续，人民币贬值趋势仍在纵深发展，国内豆

系表现强于外盘，粕价重心再度抬升，油脂深跌后小幅企稳，多粕空油套作仍是市场的主流。

美豆关键生长期的天气形势，对豆系影响重要，需密切关注。 
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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 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2.K 线及价格形态分析 

cbot 大豆，期价跌入十年前价格低位，周线开阳止跌，技术超卖反弹行情启动。 

美豆连续阴跌寻底技术条件恶劣 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

贸易战和人民币趋势贬值影响，豆系形成内强外弱走势，DCE豆粕周线级别，下探3000-3050企稳，波动区间上移至3000-3300。 

DCE 豆粕再次冲高但动能衰减 
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  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）：贸易战和人民币趋势贬值影响深刻，豆系呈内强外弱、粕强油粕结构。芝加哥大豆深跌至十年低位

区，以计入贸易战带来的悲观预期，跌临 800 美分存在超卖风险，全球大豆供需再平衡过程价格面临低估风险。 

短期展望（周度周期）：进口成本支持下，豆粕波动重心趋向上移，波动区间 3100-3250。三大油脂量能不足，弱势震荡为

主。 

2.操作建议 

贸易战因素，利于 Y-P 价差季节性扩大展望，持稳 800 增持配置。单边交易逢下探博弈粕类波段多头。 

四、豆粕期权策略推荐 

豆粕 1809 合约，下探持稳 3050，其价格波动区间维持上移至 3000-3400，尝试低价区买入平值看涨期权操作；更多积极

卖出看跌期权。 
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