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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）贸易战升级风险对市场带来负面冲击 

中美经贸问题进行磋商之际，继首轮 340 亿美元产品加征关税生效后，第二轮 160 亿美

元产品加征 25%关税的决定，于北京时间 8 月 23 日中午开始生效。此前，超过九成参加该轮

听证会的代表，均表达了反对关税的立场。而美国贸易代表办公室（USTR）在听证会之后，

仅象征性地微调了最终清单。美国正就对另外价值 2000 亿美元的中国进口商品加征关税的建

议举行听证会，贸易战有升级发展的趋向，贸易战将对主要国家经济增长带来显著拖累，不

利于商品总需求，故关键时间窗口，抛售具有系统性。 

（2）非洲猪瘟疫情案例增多，不利于粕类表现 

8 月 22 日，浙江省温州市乐清市发现非洲猪瘟疫情。加上江苏省连云港市海州区和沈阳

市沈北新区非洲猪瘟疫情以及 8 月 16 日确诊的河南郑州某食品公司屠宰场发生的疫情，我国

已经有四个地方发现了非洲猪瘟疫情。农业农村部正调查是否存在联系，从疫情案例的增多

一定程度上激起远期饲料需求的忧虑，不利于短期粕类交投情绪。 

（3）关注美豆丰产前景对本季价格带来的压力 

23 日周四是 Pro Farmer 中西部作物巡查团为期四天调研活动的最后一天，在对明尼苏达

州的作物进行实地巡查后，巡查团称，该州玉米单产潜能低于均值，因生长期早期的墒情过

度，而大豆产出潜力也因此受到不利影响，明尼苏达州是美国第三大大豆生产州和第四大玉

米生产州。Pro Farmer 将于本周五发布美国新季作物产量预测，市场对美国实现历史性丰产

的预期较为强烈，因关键生长季天气状况较为有利。 

（4）库存状况 

 截止 8月 17 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 126.4 万吨，较上周的 115.83

万吨增加 10.57 万吨，增幅 9.12%，较去年同期 103.35 万吨增加 22.30%。随着油厂开机率的

不断提升，预计未来一段时间豆粕库存也将会继续提升。豆油库存也继续增加，截止 8 月 17

日，国内豆油商业库存总量 161.3万吨，较上周同期的 159.68万吨增 1.62万吨，增幅为 1.01%，

但较上个月同期 157 万吨增 4.3 万吨，增幅为 2.74%，较去年同期的 144 万吨增 17.3 万吨幅

增 12.01%，五年同期均值 132.36 万吨。国内库存供给维持宽松。 

 

2.小结： 

美豆关键生长期天气状况良好，作物丰产预期强烈，国内非洲猪瘟疫情呈散点状增多，

影响粕类交投情绪，美中两国贸易战谈判过程中的互增关税行为，引发了金融市场的恐慌和

不安。综合来看，内外盘豆类市场走势偏空，且呈现油强粕弱走势。 
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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，但未能持稳 900-950 技术阻力区，属于熊

市弱反弹范畴，关注价格反复下探风险。 

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 

DCE 豆粕周线级别连跌两周，3100 为关键支撑位，失守则波动重心下移至 2900-3100 区间。 

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）：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，另外，美国作物区关键生长期天气

形势良好，不利于价格表现，美豆跌临 800 美分存在超卖风险，关注本季价格反复测底、探底进程。 

短期展望（周度周期）：Pro Farmer 中西部作物巡查提升了丰产前景的信心，不利于本季豆系价格的表现，国内非洲猪瘟事

件持续，负面冲击交易情绪，预计油粕比延续修复性回升。 

2.操作建议 

贸易战因素，Y-P 价差季节性扩大时间和空间均被拉长，1000 附近注意锁定利润。豆油仅持稳 5970 增持趋势多单，否则注

意底部震荡反复。豆粕盘跌至 3100 下方价格不稳，未能持稳不过度追空。 

四、豆粕期权策略推荐 

美中贸易谈判和作物巡查丰产预期的反馈，驱动芝加哥大豆维持弱势探底。中美贸易战关键时间窗口期，国内粕价也在受

猪瘟事件冲击干扰，波动显著放大。豆粕 1901 合约，确立 3300 上方年内重要阻力区，此前尝试卖出的 3350 或 3400 看涨期权，

在价格未能有效跌穿 3100 的条件下，可适当减仓锁定利润。预计价格在 3100 下方难以形成更大、更长时间的下跌，可尝试卖出

3100 下方的看跌期权。 
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