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一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1）中美经贸局面，很大程度决定了市场波动 

8 月 1 日中美贸易局势再度拉紧，特朗普威胁从 9 月 1 日起对中国 3000 亿美元商品加征

10%关税。中国商务部则表示美方若将加税措施实施，中方将不得不采取必要反制措施。8 月

6 日，中国商务部称，中国相关企业已暂停采购美国农产品，且国务院关税税则委员会对 8

月 3 日后新成交的美国农产品采购暂不排除进口加征关税。两国经贸关系紧张，加剧了全球

经济看衰的预期，加剧了金融市场动荡的现实，放大了市场先生情绪的起伏。人民币汇率深

度破 7，工业品极尽其弱，而国内豆系等进口依赖型农产品，出现恐慌性上涨局面，极尽其强。 

 

（2）8 月供需报告前后市场面临波动放大风险 

市场高度关注 USDA8 月供需报告，届时政府将会发布更新的玉米、大豆和其他一些农作

物播种面积数据。市场预估美豆单产 47.5 蒲，产量 37.83 亿蒲，库存 8.18 亿蒲。随着中美

贸易战升级，中国已经暂停采购美国所有农产品，而中国的大豆需求将因为非洲猪瘟而急剧

下滑。美豆生产前景 VS 出口需求相博弈，库存仍居高位，主要市场波动放大风险。 

 

（3）油粕比价持续回升对粕类有牵制 

据 Cofeed 调查显示，截止 7 月末，纳入调查的 600 家养殖企业生猪存栏为 1238.44 万头，

较 2019年 6 月末的 1381.16 万头下降了 142.72 万头，降幅为 10.33%。非洲猪瘟疫情环境里，

市场多观望状态，实际补栏情况不多，因此产能将会继续下降，抑制中国饲料需求，美豆出

口需求仍将受限。《油世界》称，明年年初棕榈油价格可能上涨，因为消费快速增加，棕榈油

产量增长速度放慢，将会降低棕榈油库存。国内更兼有下半年旺季需求的陆续启动，综合油

粕基本面，油粕比价呈现持续回升走势。 

 

(4)台风威胁压榨开机率下降，油脂库存下降显著粕类库存持稳回升 

豆粕库存连续三个月回升，由于豆粕胀库及台风来袭令油厂开机率处偏低水平，双节备

货又显著提升豆油提货量，豆油库存因而下降，截止本周四，国内豆油商业库存总量 137 万

吨，较上周的 138.82 万吨降 1.82 万吨，降幅为 1.31%，较上个月同期 143 万吨降 6 万吨，降

幅为 4.2%，较去年同期的 159.35 万吨降 22.35 万吨降幅 14.03%，五年同期均值 131.02 万吨。

截止本周三，全国港口食用棕榈油库存总量 59.63 万吨，较上月同期的 70.38 万吨降 10.75

万吨，降幅 15.27%。 

 

2.小结： 

中美贸易关系紧张，人民币汇率大幅贬值破 7，中国相关企业已暂停采购美国农产品，国

内大豆远期供给存在变数，推升内盘豆系序列品种重心持续抬升渐成趋势。关注供需报告周

美国播种面积和产量前景变动对盘面的冲击。 
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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，脱离年内低位累计涨幅超过 19%后，缺乏突破，重新陷入区间内震荡回落，850-950 是核心波动区间。 

美豆周线震荡交投格局未变 

 
 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

M2001 合约，从近三年低价区快速反弹，完成测试下方支持位企稳，重回强势波动区间 2700-2950，或挑战近两个月区间

高位，上试 3000 点反压。 
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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）：美国谷物播种面积仍面临市场的重新评估，8 月中旬是重要时间窗口，中美贸易关系再度紧张和人

民币剧烈贬值背景下，内盘油粕持续走强，芝加哥市场将围绕天气和贸易形势博弈，易于演绎复杂季节性上涨。 

短期展望（周度周期）：USDA8 月供需报告普遍存在利多预期，关注外盘波动放大风险。7 月末 8 月初，人民币剧烈贬值

的因素和豆系远期供给忧虑驱动，内盘油脂实现突破性上涨，牵制粕类反弹空间。 

 2.操作建议 

豆粕 2850-2900、菜粕 2280-2310，尝试博弈波段多单。三大油脂共振上涨，豆油菜油改写年内新高宜争持趋势多单。继

续跟随做多油粕比价。 

四、豆粕期权策略推荐 

中美贸易关系紧张，人民币汇率大幅贬值破 7，中国相关企业已暂停采购美国农产品，国内大豆远期供给存在变数，推升内盘

豆系序列品种重心持续抬升并渐成趋势。关注周初供需报告周美国播种面积和产量前景变动对盘面的冲击。豆粕周核心波动区间

重回 2850-3050，震荡看涨，期权策略上，尝试买入 3000 上方看涨期权，或卖出 2850 下方看跌期权为主。 
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