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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，注重剖析行情主

要驱动因子，曾系统接受大商所期货

学院分析师培训，常参与关联产业调

研。 

 

一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）年末大宗商品上涨势头较为有利 

英国政府当地时间 12 月 2 日宣布，监管机构已批准德国生物新技术公司与美国辉瑞制药

有限公司合作研发的新冠疫苗投入使用，这也是首款在英国获批使用的新冠疫苗。12 月 4日，

我国科研攻关组疫苗研发专班专家组副组长、中国工程院院士王军志在第八次世界中西医结合

大会做《新冠肺炎疫苗和药物研发进展》发言时表示，“年内将有 6 亿支灭活疫苗获批上市。”

市场进入后疫情时代，年末美元指数迭创新低，OPEC+达成延迟增产计划，利于大宗商品年末

上涨势头。 

（2）美豆年度出口数据旺盛，但短期出口势头放缓 

USDA 数据，截至 11月 26 日当周，2020/21 年度美豆周净销 40.69 万吨低于前周，创本市

场年度新低，本年度累计销售 5234 万吨为同期最高，去年同期为 2594 万吨，三年均值为 2873

万吨，进度为 87.41%，是历史同期最快。当周，对中国周净销 47.69 万吨，累计销售 2967万

吨同期最高，去年同期 961 万吨，三年均值 1026 万吨。 

（3）南美大豆产量变数是关注焦点 

阿根廷布交所数据，截至 12月 2 日，阿根廷大豆种植面积预估保持 1720 万公顷，播种

进度达 48.2%，去年同期 49.3%，五年均值 51.4%，前周为 39.3%。AgRural 发布的数据显示，

截止到 11月 26 日，巴西大豆播种完成预计种植面积的 87%，与此前一周相比增长 6%，与去年

同期持平。巴西大豆下周巴西南部持续阵雨，有利于大豆生长，但干旱给中部和北部大豆带来

压力。周末中部和北部将迎来降雨。巴西大豆产量增减存在分歧，咨询机构 Celeres 将巴西大

豆产量从 1.3395亿吨下调至 1.295亿吨，而咨询机构 Datagro预计产量仍会达到 1.3498亿吨，

较去年增长 7%。 

（4）关注供需报告周 USDA、MPOB 数据 

CIMB 预计，11 月毛棕榈油产量为 155 万吨，较 10月 172 万吨下降 10.4%；出口 138 万吨，

较 10 月 167 万吨下降 17%，库存 154 万吨，较 10 月 157 万吨下降 2%。12 月 11 日 USDA 供需

报告，关注美国大豆出口压榨等需求数据的调整，对美豆供需平衡表进一步收紧的风险。 

 

小结： 

CBOT 美豆投机基金净持仓降至 17 万手左右，最高时曾接近 27 万手，显示出高位的获利

抛盘压力。不过弱势美元、美豆供需平衡表进一步持续收紧风险和南美大豆关键生长季天气变

数等，将限制美豆调整下跌空间。国内市场呈现油强粕弱格局，单边油粕空头交易仅限技术交

易，豆油强基差与豆粕弱基差显示国内油粕供需格局迥异。 
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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：油强粕弱，油脂振幅居前 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2.K 线及价格形态分析 

芝加哥大豆价格，周线级别打破 2019 年来 800-950 区间震荡均衡，并趋势拉涨超 20%至 1200。突破持稳 1189-1200 区域，

长期突破将打开牛市延伸行情的空间，短期遇阻震荡。 

美豆周线级别，牛市波动出现延伸 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

M2101 合约，近一年处于 2500-3000 区间波动，当前冲击持稳区间波动上轨，技术上涨空间或已经打开，波动区间上移至

3000-3500。新波动区间下轨区域震荡蓄势，为多头交易配置期。 

DCE豆粕价格突破年内高价上行空间开启，但短期陷入震荡 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

 

 

 

  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）：市场持续聚焦在美豆出口进度及南美生长季天气的炒作。因未来数月全球大豆依赖于美国出口，市

场易于放大边际利多因素对盘面的刺激，油籽、油脂、双粕等进入普遍的牛市波动，弱势美元主导大宗商品牛市波动环境。 

短期展望（周度周期）：中国近两周频频取消美豆采购订单，引发芝加哥大豆高位获利抛盘，此时，南美迎来有利降雨，国内

豆粕库存高企基差持续偏弱，粕类价格出现宣泄。油脂市场受年末备货需求基差坚挺，马来西亚棕榈油 11 月份季节性减产幅度扩

大，三大油脂有望充实升势。预计 12月 10 日、11 日 USDA、MPOB 报告发布偏向利好，主导国内油粕恢复性反弹行情。 

 

 2.操作建议 

资金迁仓 5 月合约，其中豆粕 3050、菜粕 2450，关注技术支持，重新考虑布局波段多单；三大油脂 5 月合约，豆油 7250、

棕榈油 6250、菜籽油 9100，震荡持稳，择机增持牛市多单。 
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