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2009 年从业，从事粕类、油脂、畜

禽等农产品行业研究，善于从多维

度把握行情发展方向，注重剖析行
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所期货学院分析师培训，常参与关

联产业调研。 

 

 

 

一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1）国内豆系市场出现普遍走弱迹象 

应美方邀请，9 月 19 日，中美经贸副部级磋商在华盛顿举行，为第 13 轮磋商打好前哨。

这是自九月份开始的又一次良性互动，双方相向而行，求同存异又向前一步，而经贸问题错

综复杂，谈谈打打会是常态。北京时间 19 日凌晨，美联储将联邦基金利率目标区间下调 25

个基点至 1.75%至 2.00%，是 7月议息会议后实施的第二次降息。 

 

（2）USDA9 月报告调降库存，对价格温和利好 

9 月 13 日凌晨，USDA 公布 9 月供需报告。美新豆播种面积 7670 万英亩（上月 7670、上

年 8920），收割面积 7590 万英亩（上月 7590、上年 8810），单产 47.9（预估 47.2、上月 48.5、

上年 51.6），产量 36.33 亿蒲（预估 35.96、上月 36.80、上年 45.44），出口 17.75（上月 17.75，

上年 17.00），压榨 21.15（上月 21.15、上年 20.85），期末 6.40（预期 6.61，上月 7.55，上

年 10.05）。 

 

（3）美国晚秋天气温度高于均值，解除早霜风险 

9 月中下旬，美国中西部地区天气暖和，温度预期回升，有助于晚播玉米和大豆作物进入

成熟期，躲开早霜，但农户并没有因此对单产前景感到更加乐观。农户们仍然担心玉米容重

偏低以及大豆结荚数量偏少，此前灌浆情况欠佳。 

 

（4）国庆长假前油厂停机计划对价格有支持 

因临近国庆假期，国内油厂普遍有停机计划，尤其是阅兵因素，华北、山东等地基本有

停机计划，早在十几天前就有油厂下发提前备货的通知，下游集中备货支撑豆粕价格；而上

游油脂企业在前期大量售出现货及基差后挺价心态较强，也侧面支撑着期价。 

 

 (4)油粕市场库存变动情况 

据 Cofeed 统计，2019 年 8 月份国内港口进口大豆实际到港 134 船 861.8 万吨，9 月份国

内各港口进口大豆预报到港 123 船 802.2 万吨，10 月大度到港预估维持 780 万吨，11 月大豆

到港初步预估 790 万吨，12 月船期初步预估维持 680 万吨。截至 9 月 13 日，国内豆油商业库

存总量 133.066 万吨，较上周的 133.182 万吨降 0.116 万吨，降幅为 0.09%，较上个月同期

136.5万吨降3.434万吨，降幅为2.52%，较去年同期的158.75万吨降25.684万吨降幅16.18%，

五年同期均值 129.18 万吨。 

2.小结： 

中国对新的美国农产品采购实施加征关税排除措施，国内进口商采购和询盘量增加，国

内远期大豆供应形势好转。国家多部门接连出台措施鼓励生猪生产，有助于豆粕需求尽快走

出低谷。虽然美豆进口以及开放阿根廷豆粕进口的消息仍对盘面有压力，但高成本大豆对国

内豆粕市场的支撑性正在显现。 
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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，850-950 是短期核心波动区间，前述区间内恢复性反弹，波动率仍偏低。 

美豆周线震荡交投格局未变 

 
 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 
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M2001 合约，其价格跌入近三个月低位后，修复性反弹的诉求增加，2800 附近关键位支持效应显著。 

DCE 豆粕三周连阴跌入区间下端震荡企稳诉求增加 

 

 

 

  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）：美国晚播大豆的产量前景面临较大不确定性，预计美豆 860-880 区域承接盘踊跃，围绕秋收前景

和贸易形势博弈，国内豆系季节性上涨波动趋向复杂，但总体重心上移趋势不变。 

短期展望（周度周期）：因临近国庆假期，国内油厂普遍有停机计划，市场交投谨慎挺粕抛油。长假前最后完整交易周，关

注经贸磋商动向，更多时间仍趋向震荡。 

 2.操作建议 

豆粕 2800-2830、菜粕 2200-2230，是近三个月重要价格支持区，多空注意参考停损，博弈波段反弹为主。三大油脂震荡

休整超一个月，趋势宜观望，箱体策略高抛低吸。 

四、豆粕期权策略推荐 

应美方邀请，9 月 19 日，中美经贸副部级磋商在华盛顿举行，为第 13 轮磋商打好前哨。9月中下旬，美国中西部地区天气暖

和，温度预期回升，有助于晚播玉米和大豆作物进入成熟期，躲开早霜。受此影响，内外盘粕价弱势震荡休整。因临近国庆假期，

国内油厂普遍有停机计划，早在十几天前就有油厂下发提前备货的通知，下游集中备货支撑豆粕价格。预计，豆粕仍维持在

2800-3000 核心波动区间，期权策略上，尝试卖出 2800 下方看跌期权。 
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