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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）强势美元施压，大宗商品普跌 

6 月 FOMC 会议维持货币政策不变，重申退出 QE 会与市场大量沟通，首提“讨论缩减 QE”，点

阵图显示美联储将首次加息时间提前至 2023 年，上调美国通胀和经济预测。声明偏向鹰派，美元

指数出现快速反弹至近两个月高位，大宗商品出现普遍承压下跌表现。 

 

（2）缺乏天气市支持，芝加哥市场遭普遍抛售 

炎热的天气仍导致美豆优良率继续下滑，美国农业部每周作物生长报告显示，截至 2021年 6

月 13 日当周，美国大豆生长优良率为 62%，低于首周公布的 67%，低于市场预估均值 65%，同样大

幅低于去年同期的 72%。但航天技术企业 Maxar 在一份报告中称，预计美国中西部的中部和东部地

区周四会迎来雷暴天气，并且周日和下周一还将出现新一轮降水。降水料有助于缓解美国中西部西

部地区的干热状态，不过未来几周依然需要更多的降雨。市场对天气高度敏感，因缺乏天气市支持，

芝加哥高位谷物集体出现崩溃式下跌，以消化持续超过一年以来的趋势上涨。 

 

（3）油脂市场利空因素主导，跌势出现深化 

芝加哥豆油，此前连续上涨 13 个月累计涨幅超过 140%改写历史新高，后因美国可能会减少化

石燃料中的生物燃料混合率，引发了市场的快速转向。6 月 11 日、6 月 16 日、6 月 17 日芝加哥豆

油三次出现跌停板，对历史性上涨做一次技术清算的意图明显，负面冲击油脂市场。 

马来西亚棕榈油产量已经连续三个月环比回升，从侧面印证了产地进入季节性增产期的历史规

律，而三季度往往是一年中产量增长最为迅猛的阶段，这意味着供给端的压力已经向市场扑面而来。

据 SPPOMA 最新公布的数据显示，6 月 1-15 日马来西亚棕榈油单产增加 13.63%，高频产量数据进一

步确认了马棕供给端逐步趋向宽松的判断。马来西亚棕榈油期货价格，5 月 12 日以来累计跌幅近

27%，进入技术熊市。 

 

（4）国内油粕库存 

截止 6 月 11 日，国内主要油厂豆粕库存 96 万吨，比上周同期增加 10 万吨，比上年同期增加

18 万吨。近两个月大豆到港量和压榨量将维持高位，市场预计豆粕库存或将突破 100 万吨。截止 6

月 14 日当周，全国主要港口棕榈油库存为 35.66 万吨，较上周下降 1.8 万吨，连续第三周环比回

落，为过去五年同期最低。截至 6 月 15 日，全国主要油厂豆油库存 79 万吨，较上周增加 3万吨，

较上月同期增加 7 万吨，仍处于五年同期低位。 

 

（5）分析综述 

芝加哥大豆 7 月合约，17 日晚跌 8.11%，创 1970 年以来第二大单日跌幅，本月美豆累计跌幅

也超过 10%，此前持续上涨超过 12 个月，本轮暴跌有技术性需求，而远期天气升水不足和宏观市况

动荡，为本轮空头市场创造条件。芝加哥豆油、马来西亚棕榈油近一个月以来累计跌幅超过 20%进

入技术熊市。 
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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：出现普遍巨震下跌 

 

 

 

  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，因天气市缺失，止步 1623，陷入近四周高价区间震荡，并于 6 月中旬打破震荡均衡跌入布林下轨，录得

本轮牛市周期以来最大单周跌幅，技术转入空头市场的机会增加。 

美豆周线级别，暴跌转入空头市场 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 
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国内豆粕期货合约，承压回落，波动区间下移至 3150-3450，转入波段空头市场。 

DCE豆粕转入波段空头市场 

 

 

 

  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）：芝加哥大豆在 5 月份终结 11 连阳上涨，曾迭创九年新高至 1667，后高价动荡追随商品出现调整，

因美国谷物关键生长期天气市缺失，及宏观市况动荡等因素，预计反季节下跌持续，等待季末面积报告指引方向。东南亚棕榈油

季节性增产预期引导，更兼美国减少生物柴油掺混政策等消息刺激，油脂市场转入技术熊市波动。 

短期展望（周度周期）：国内三大油脂端午后首周，跌幅 10%几近抹去年内涨幅，短期技术指标超卖存在技术反抽风险，但金

融市场动荡加剧可能会放大市场跌势。双粕追随美豆补跌，豆粕 3300-3250、菜粕 2700-2750 年内低价区有技术支持意义。 

 2.操作建议 

豆粕 3300-3250、菜粕 2700-2750 年内低价区多空参考停损，未能有效下破不过度追空。三大油脂技术转熊，短期技术反弹

诉求趋于强烈，豆油 8000、棕榈油 7000、菜籽油 10000 等技术反压位持稳前，短多长空思路对待。 
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