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一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1）G20 峰会重启中美磋商，内盘豆类承压 

中美两国元首 6 月 29 日在大阪举行会晤。两国元首就事关中美关系发展的根本性问题、

当前中美经贸摩擦以及共同关心的国际和地区问题深入交换意见，为下阶段两国关系发展定

向把舵，同意推进以协调、合作、稳定为基调的中美关系。美方不再对中国产品加征新的关

税，并且特朗普表示，美国公司可以继续向华为出售零部件。这提振了月初市场风险偏好，

但美豆供给增加的预期，加重了内盘市场的压力。 

（2）季末报告利多大豆，但市场引为播种季利多出尽 

USDA 种植面积报告：6 月种植面积：大豆为 8004 万英亩（预期 8435.5 英亩，3 月意向

8461.7 英亩，去年终值 8919.6英亩）；玉米 9170 万英亩（预期 8666.2 英亩，3 月意向 9279.2

英亩，去年终值 8912.9 万）。季度库存报告，截止 6 月 1 日库存，其中大豆 17.90 亿蒲，此

前市场预估为 18.56 亿蒲，去年同期为 12.19 亿蒲；玉米库存 52.02 亿蒲，此前市场预估为

53.08 亿蒲，去年同期 53.05 亿蒲。USDA 同时下调大豆种植面积及季度库存预期，本次报告

对大豆市场影响偏多，而其意外上调玉米种植面积预期，本次报告对玉米市场影响偏空。USDA

此次种植面积报告调查期截至 6 月中旬，由于大豆玉米播种均延迟，报告并不能反映真实播

种面积。USDA 将在未来一个月对 14 个州农户的种植面积重新调查，如果采集到的数据与此次

报告发生变化，将在 8 月 12 日公布更新数据。 

（3）播种变量带来的价格驱动边际弱化 

最新天气云图中美中西部未来 6-10 天的天气预报较昨日相对更干燥些，北部平原未来 10

天降水量接近正常水平，气温略低，未来 11-16 天仍显示高压天气主控西部地区，使得美中

西部地带少雨并较为炎热。美国农业种植帯多数地区天气将有所改善，或促使农户播种更多

大豆且提振作物生长状况，给豆价带来制约。尽管美国大豆播种和优良率大幅落后于历史均

值，但短期播种因素所带来的价格驱动在边际弱化。 

(4)国内远期大豆到港充足 

据 Cofeed 调查统计，6 月份国内各港口进口大豆预报到港 131 船 833.5 万吨，7 月份预

估 910 万吨，较上周预估降 50 万吨，因部分美豆装船推迟。8 月初步预估维持 980 万吨，9

月初步预估 950万吨，10月初步预估 900万吨。截至 6月 28日，国内豆油商业库存总量 148.335

万吨，较去年同期的 149.78 万吨降 1.445 万吨降幅 0.96%。 

2.小结： 

在中美经贸关系缓和、季末报告尘埃落定的背景下，播种季利多变量正边际弱化，芝加

哥大豆市场震荡盘跌，而内盘市场也转入休整。 
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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，当前处于近一年高位阻力区，缺乏突破，陷入短期的震荡。 

美豆周线临近进入技术牛市 
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  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。 

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）：美国谷物播种面积仍面临市场的重新评估，中美贸易关系进入缓和阶段，后市将围绕作物生长和天

气形势博弈，易于演绎季节性上涨。 

短期展望（周度周期）：播种进入尾声，基于此前的多头炒作诱因边际动能衰减，市场阶段性表现为油强粕弱，但整体维持

在大均衡的震荡局面之中。 

 2.操作建议 

豆粕 2830-2800、菜粕 2430-2450 承压盘跌，波段多单可参考停损，注意二十余日震荡整理形态方向性选择。三大油脂

中豆油、菜油维持在近两个月大区间内窄幅波动，棕榈油稍弱，技术低位区博弈反弹为主。 

四、豆粕期权策略推荐 

USDA 季末报告中，种植面积报告显示，美国大豆为 8004 万英亩（预期 8435.5 英亩，3 月意向 8461.7 英亩，去年终值 8919.6

英亩）；季度库存报告，截止 6 月 1 日库存，其中大豆 17.90 亿蒲，此前市场预估为 18.56 亿蒲，去年同期为 12.19 亿蒲；USDA 同

时下调大豆种植面积及季度库存预期，本次报告对大豆市场影响偏多，此次种植面积报告调查期截至 6 月中旬，由于大豆玉米播

种均延迟，报告并不能反映真实播种面积。USDA 将在未来一个月对 14 个州农户的种植面积重新调查，如果采集到的数据与此次报

告发生变化，将在 8 月 12 日公布更新数据。季末 G20 峰会中美经贸关系缓和，播种期炒作边际动能衰减，芝加哥大豆陷入休整，

但基于产量前景的不确定性，调整深度预计有限。预计大连豆粕二十余日震荡区间难以做出大规模下行破位，豆粕周核心波动区

间 2800-2900。豆粕期权策略，尝试买入 2800 下方看涨期权，或卖出 2800 下方看跌期权，震荡均衡市博取区间低价期权多头策略

为主。 
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