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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）中美贸易磋商进展积极 

消息人士透露，在中美正起草的贸易协议中，设定了要求中国到 2025 年兑现大宗商品进

口与允许美国企业在中国全资经营承诺的目标，白宫首席经济顾问库德洛称赞谈判有进展。

美国农业部长称，中国看来正在兑现购买美国农产品的承诺。中国已经开始在执行此前美国

农业部长表示的再度购买 1000 万吨美陈作的承诺。作为佐证，本周一 USDA 报告称私人出口

商对中国售出 828,000 吨大豆，这也是自从上周中美贸易谈判以来中国连续第二笔大单采购，

两次报告合计对中国出口 164.4 万吨。 

（2）3 月 USDA 季末库存报告利空出尽 

美国农业部（USDA）上周五晚季末两份重磅报告如约而至，其中 3 月种植意向面积报告

显示，美国大豆计划种植 8461.7 万英亩，这一数值低于此前市场平均预期的 8619.1 万英亩，

且也较去年实际种植面积的 8919.6 万英亩减少 457.9 万英亩；而美国玉米计划种植 9279.2

万英亩，不仅高于市场平均预期的 9118.4 万英亩，亦较去年实际面积的 8912.9 万英亩增加

366.3 万英亩。而且 USDA 公布的另一份报告显示，截止 3 月 1 日美国大豆库存 27.16 亿蒲，

这一数值和此前市场预期大致相当，不过远远高于去年同期的 21.09 亿蒲，且也创下历史同

期最高纪录；美国玉米库存 86.05 亿蒲，这一数值也远高于市场预期的 83.36 亿蒲，且也创

下历史第三高水平。市场一度交易历史性的谷物库存，而诱导价格大跌，后市场注意力转移

至春播形势上来。 

（3）美国主产区洪涝谷物春播存在不确定性 

市场预期美国中西部地区的洪水可能造成部分玉米耕地改种上大豆，加剧大豆市场的跌

势。福斯通公司称，气象预报显示进入 4 月中旬后天气依然低温多雨，使得玉米种植带中心

地区的农户不太可能实现最初的播种计划。此前市场预计更多的大豆种植将被玉米种植所取

代，谷物播种前景受阻对春季价格有普遍提振意义。 

 (4)国内生猪存栏损失严重不断得到印证和强化 

近期，农业农村部畜牧兽医局和全国畜牧总站在七个省区进行了相关调研，每个省区抽

调一个发生过疫情的生猪生产大县和一个未发生过疫情的生猪生产大县。调研的重点包括了

解生猪和能繁母猪存栏变化，仔猪存栏和销售变化、猪肉市场供应情况、稳定生猪生产和恢

复生猪产能的主要措施以及当地种猪企业生产情况等，进一步印证和强化了生猪产能损失的

现状和忧虑，防疫和恢复产能并重任重道远。 

 

2.小结： 

2018 年 4 月 4 日，中国政府公布对美贸易反制措施，将对原产于美国的大豆等进口商品

采取加征关税措施。2019 年的 4 月 4 日，中美贸易第九轮磋商在华盛顿开展，取得积极进展。

贸易摩擦、非瘟疫情等利空因素基本被市场消化，春播形势主导国内外豆系油粕市场走势。 
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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，自从去年秋季敲定 812 低点以来，趋势反弹四个月有余，900-930 区域技术承压，出现区间震荡走势，尽管一

度击穿 900 关口，但仍缺乏方向性突破动能，维系布林上轨区间波动。 

美豆周线级别 区间波动难觅趋势 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

主力资金完成迁仓 1909 合约，下探至近三年低价区后， 持稳 2600-2630 反压区，或将演绎春季多头行情，当前渐次摆脱
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下方百点内的弱势震荡，多头机会增加。 

DCE 豆粕区间低位跌势有收窄有企稳迹象 

 

 

 

  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）：中美贸易磋商、持续发展的非洲猪瘟疫情、南美大豆上市与北美的竞争等，对市场的影响减弱，美

国新季大豆播种形势成为市场核心关切，芝加哥大豆及油粕春季反弹行情或已开启。 

短期展望（周度周期）：美元指数高位转弱，风险资产买兴热情维持，美国谷物春播遇阻的形势，利于油粕市场恢复性反弹，

波段多头机会增加。 

 2.操作建议 

国内油粕主力合约全面完成迁仓 1909 合约。豆粕 2600-2630、菜粕 2230-2250 重要反压区，持稳，博弈趋势反弹的技术

条件趋向成熟，据此停损尝试多头；棕榈油 1909 合约，持稳 4600-4500 熊市底部区域，是重要的转入博弈多头的机遇期，趋势

空单退出。 

四、豆粕期权策略推荐 

USDA2019 种植意向报告，美国大豆 8461.7 万英亩（市场预测 8616.9；去年最终播种面积 8919.6；农业展望预测 8500）；截

止 3 月 1 日季度库存，美国大豆 27.16 亿蒲（市场预估 26.83；去年 21.09）。谷物高库存利空影响出尽，美国中西部洪涝形势影

响谷物春播，对 CBOT 市场有正面支持，油粕展开春季反弹行情的机会增加，中美和谈、非瘟疫情等因素对国内市场阶段性影响趋

弱。豆粕 1909 合约，下探至近两到三年低价区后，持稳 2600-2630 反压区，震荡看涨。豆粕期权策略上，不断尝试择机卖出 2660

下方看跌期权、尝试买入 2600 上方看涨期权。 
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