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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）美联储释放鸽派言论，市场情绪回暖 

FOMC 公布的 6 月会议纪要显示，美联储官员在最近的会议上谈到了缩减购债规模，但似乎很少

有人急于推动这一进程，继续在收紧货币政策方面保持耐心。联邦公开市场委员会维持政策利率不

变，也没有改变其资产购买计划，但该委员会上调了今明两年的通胀预期，暗示加息或快于预期。

美国 6 月新增非农就业 85 万，高于预期的 72 万，失业率意外上升至 5.9%（前值 5.8%）。美元指

数继续上涨，逼近 93 整数关口。 

7 月 7 日国常会指出要在不搞大水漫灌的基础上，保持货币政策稳定，适时运用降准等货币政

策工具，进一步加强金融对实体经济特别是中小微企业的支持，促进融资成本稳中有降。 

 

（2）马来西亚棕榈油产量增长不及预期 

市场关注东南亚棕榈油季节性供给冲击，目前看供给增长逊于预期。据马来西亚棕榈油协会

(MPOA)最新公布的数据显示，6月1-30日马来西亚棕榈油产量为159万吨，较5月1-31日增长1.64%，

增幅低于此前市场预期，此外南部半岛棕榈油压榨商协会( SPPOMA)数据显示，7 月 1--5 日马来西

亚棕榈油产量减少 15.81% ,疫情的影响使得马棕油产量修复略显迟缓，关注 MPOB 报告对盘面的冲

击。 

 

（3）关注月度供需报告兑现后的市场反馈 

美国农业部(USDA)将于北京时间 7 月 13日 00：00 公布月度供需报告。市场预期 21/22 年度美

豆单产 50.67 蒲/英亩（上月 50.8），产量 43.94 亿蒲（上月 44.05），库存 1.48 亿蒲（上月 1.55）。

截至 2021年 7月 4 日当周，美国大豆生长优良率为 59%（预期 60%），大幅低于去年同期的 71%。。

芝加哥市场在本周以来转入下跌，因美豆主产区天气好转，半数地区降水高于中值，关注月度供需

报告敲定后市场的反馈。 

 

（4）国内油粕库存 

6 月以来，国内大豆到港量庞大，但由于豆粕库存快速上升制约油厂开机，大豆压榨量持续下

滑，豆粕累库速度放缓。上周国内豆粕产出减少， 饲料养殖企业提货积极性不高，豆粕库存基本

稳定。截止周末，国内主要油厂豆粕库存 114 万吨，与上周同期基本持平，不过仍处于历年同期高

位附近。 

 

（5）分析综述 

芝加哥大豆在季末报告后，快速上涨一度触及 1420 点。本周因天气升水缺失的打击，价格再

度下挫。马来西亚棕榈油因增产不及预期，价格再度回升。关注月度供需报告兑现后的市场反馈。 
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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：油脂巨震转向反弹 

 

 

 

  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，快速跌入布林自下轨 1250 处开启回调，面临超跌反弹诉求，预计恢复性反弹的波动区间为 1300-1430. 

美豆周线级别，布林通道下轨处开启回调 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

国内豆粕期货合约，3300-4000 是年内核心波动区间，当前价格从区间下端快速，波段多头在高位宜减持。 

DCE豆粕区间上端注意承压 
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  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，预计反季节下跌临近尾声，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，油脂市场快速转入技术熊市，关注修复性反弹的持续性。 

短期展望（周度周期）：国内三大油脂连续反弹上涨三周，豆棕累计反弹超千点，豆油 8600、棕榈油 7800、菜籽油 10500 关

口，注意挺进上方阻力位市场的反馈。豆粕 3700-3800、菜粕 3100-3200 年内高价区承压显著，关注 USDA 月度供需报告市场反馈，

未能持稳波段多单减持。 

 2.操作建议 

豆粕 3700-3800、菜粕 3100-3200 年内高价区未能持稳，波段多单减持；国内豆油 8600、棕榈油 7800、菜籽油 10500，高

价若未能持稳波段多单减持。 
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