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一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1）关注 G20 峰会会晤结果 

中美贸易关系一波三折，自 2018 年 3 月份美方挑起贸易摩擦后，几经波折，至 11 月初

双方“猝不及防”进行友好通话，并在次月的 G20 峰会上达成贸易停战协议，之后的几个月

中，双方团队加紧磋商，不断给予市场缓和希望，但在市场期盼协议达成成功在望之时，特

朗普 2019年 5月 6 日一条推特再生事端，一个月来，双方态度僵持，受此影响连粕 5 月涨势

迅猛，就在市场对谈判希望渺茫之时，元首通电话确定 G20 峰会期间举行会晤，为市场注入

新变量。另外，美联储公布 6 月利率决议，暗示美进行十多年来的首次降息，对风险偏好有

提振。 

（2）关注中旬美谷物春播进展 

美国农业部发布的作物周报显示，截止到 2019 年 6 月 16 日，美国 18 个大豆主产州的大

豆播种进度达到 77%，上周 60%，去年同期 96%，过去五年同期的平均播种进度为 93%。今年

播种进度整体延后，因而美豆产损概率正在逐渐加大。伊利诺伊州的田间试验表明，随着种

植进入 6 月份，5月 20 日之后产量损失高于 10％。6 月 10 日之后种植导致大豆产量损失几乎

达到 20％。 

（3）关注低出口需求高库存和天气升水间博弈 

美国农业部周度出口销售报告显示，美国对华大豆出口销售总量同比减少 52.3%，一周前

同比减少 52.5%。截止到 2019年 6 月 13 日，2018/19 年度（始于 9 月 1 日）美国对中国（大

陆地区）大豆出口装船量为 762.7 万吨，远远低于去年同期的 2728.1 万吨。7 月玉米 8 月份，

市场需要看到更加确定更加极端的天气形势预期，否则保持在较高水平的大豆库存仍将是价

格上行的阻力因素之一，美国大豆需要吸引更高的出口需求，而当前中美经贸不利出口增长。 

(4)供需报告中性偏空，关注后市调整 

5 月 MPOB 报告，马来西亚 5 月棕榈油产量 167.15 万吨（预期 161.6，4 月 164.93，去年

5 月 152.54）；出口 171.19 万吨（预期 170.7，4 月 165.12，去年 5 月 129.06）；5 月末棕榈

油库存 244.74 万吨（预期 246.4，4 月末 272.94，去年 5 月末 217.04）。仍显示季节性增产

特征。 

6 月 USDA 供需报告。美新豆播种面积 8460 万英亩（上月 8460、上年 8920），单产 49.5

（预估 48.7、上月 49.5、上年 51.6），产量 41.50 亿蒲（预估 40.92、上月 41.50、上年 45.44），

出口 19.50（上月 19.50，上年 17.00），压榨 21.15（上月 21.15、上年 21.00），期末 10.45

（预期 9.87，上月 9.70，上年 10.70）。恶劣的春播形势，可能令美豆单产数据和面积数据存

在调减空间。 

2.小结： 

夏至日已过，美豆将错过播种期，种植面积收缩几成定局，天气升水驱动的行情或未终

结。中美磋商消息干扰下，人民币急促升值，豆系短期呈现外强内弱走势。 
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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，突破布林中轨附近面临压力，重回近一年上轨压力位 960 附近，脱离年内低位累计涨幅超过 19%，临近进入

技术牛市。 

美豆周线临近进入技术牛市 

 
 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

M1909 合约，从近三年低价区快速反弹，急涨四周后出现震荡，3000 上方高价不稳，关注震荡休整后趋势的延续。 
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DCE 豆粕 3000 关口附近高位不稳陷入震荡 

 

 

 

  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）：美国谷物播种进入尾声，不利的生产局面，令本季天气升水行情长期存在博弈空间。另外，G20 峰

会经贸磋商结果，对市场有重要不确定性干扰。 

短期展望（周度周期）：夏至日已过，晚播美豆错失时间窗口，并为生长季产量前景蒙上阴影。短期受贸易磋商消息影响，

豆系呈现外强内弱走势，国内油粕单边陷入区间震荡均衡状态。 

 2.操作建议 

过去一个月，大连豆粕陷入 2830-3030 区间高位震荡休整，等待经贸磋商或美国天气炒作等变量作用，打破平衡作出趋势

突破跟进。 

四、豆粕期权策略推荐 

美国农业部发布的作物周报显示，截止到 2019 年 6 月 16 日，美国 18 个大豆主产州的大豆播种进度达到 77%，上周 60%，去

年同期 96%，过去五年同期的平均播种进度为 93%。今年播种进度整体延后，因而美豆产损概率正在逐渐加大。主产洲伊利诺伊州

的田间试验表明，随着种植进入 6 月份，5月 20 日之后产量损失高于 10％。6 月 10 日之后种植导致大豆产量损失几乎达到 20％。

受经贸磋商消息干扰，国内豆粕短空长多。维持 6 月中旬给出的期权策略，即尝试买入 2800 下方看涨期权，卖出 3050 上方看跌

期权，震荡均衡市期权策略。 
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