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2009 年从业，从事粕类、油脂、畜
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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）美元指数跌破 90 关口，人民币汇率加速升值步伐 

美元兑一篮子主要货币本周跌至三年低位,此前美国财长努钦称,对美元走软表示欢迎,且

市场担心美国总统特朗普在本周稍后的讲话中宣布保护主义政策。人民币也录得七周连续升

值的记录，压低进口依赖型商品进口短成本，不利于商品出口竞争力，主要商品表现为外强

内弱走势。 

（2）豆系市场仍对南美天气升水存在期待 

阿根廷干旱天气将影响今年大豆和玉米单产。阿根廷农业部周度气象报告显示干旱天气

主要出现在潘帕斯草原，包括布宜诺斯艾利斯和圣塔非省。南美天气炒作仍存在反复，这令

芝加哥市场对天气升水仍存在期待。巴西方面，2017/18 年度大豆收割工作只完成了 0.8%，

落后于过去五年的同期平均进度。去年同期巴西大豆收获进度为 2.2%，五年同期的平均进度

为 1.2%。在头号产区马托格罗索州，大豆收割只完成 2.8%，去年同期为 7.5%，五年平均进

度为 3.9%。2017/18 年度大豆播种耽搁，导致大豆生长周期延后。天气多雨也耽搁了大豆收

获。 

(3) 美豆本年度出口略有加快 

美国农业部发布的出口检验周报显示，上周美国大豆出口检验量增长，高于去年同期水

平。截至 2018 年 1 月 18 日的一周，美国大豆出口检验量为 1,419,430 吨，上周为 1,244,294

吨，去年同期为 1,295,724 吨。迄今为止，2017/18 年度（始于 9 月 1 日）美国大豆出口检

验总量为 32,271,766 吨，上年同期 37,190,456 吨，同比减少 13.2%，上周是同比减少 14.1%，

两周前是同比减少 14.2%。美元持续走贬增强美豆出口贸易竞争力，关注美豆出口步伐。 

（4）国内豆系库存概述 

截止 1 月 21 日当周，国内豆油商业库存总量 152.87 万吨，较上周同期的 156.06 万吨降

3.19 万吨降幅为 2.04%，较上个月同期的 164.53 万吨降 11.66 万吨降幅为 7.09%，较去年

同期的 96.7 万吨增 56.17 万吨，增幅 58.09%。豆油库存已持续连降 4 周，据之前高峰 168

万吨已累计降 15 万吨。当前仍处包装油备货旺季，终端仍有补库的需求，还有一周左右的时

间，包装油备货就会陆续结束，后期豆油需求将会逐步减少，或将抑制未来一段时间豆油库

存的降幅。国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 90.61 万吨，较上周的 89.05 万吨上升 1.56

万吨，增幅 1.75%，较去年同期 65.86 万吨增长 37.57%。当周豆粕未执行合同 531.77 万吨，

较上周的 609.02 万吨减少 77.25 万吨，降幅 12.68%，仍较去年同期 305.6 万吨增长 74.01%。

未来两周将进入节前备货期，油厂开机率将保持在 195 万吨、198 万吨的超高周度压榨量，

预计下周豆粕库存量仍可能小幅增加。 
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2.小结 

美元指数持续改写近 3 年新低，人民币持续大幅升值，汇率变动对国内商品市场影响较大。而国内豆系油脂类多空双方博弈

激烈，行情窄幅震荡，策略上单边以观望为主。 

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，波动区间下沉后获得技术支持，完成筑底反弹，关注 1000-1030 价格阻力区承压情况，未能持稳突破前保持谨

慎。 

美豆再次回升至区间上轨压力区 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

豆粕周线级别，此前挺进至近一年以来的箱体阻力位（2900），随后价格转入区间内的下跌行情，2700 下方企稳后重新在区

间内转涨。 

DCE 豆粕区间下轨获得支持 
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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）：弱势美元助力美豆出口竞争优势，南美天气变数对价格再显支持，低价圈价格震荡转入强势。 

短期展望（周度周期）：粕价跌入区间低位后企稳反弹，维持震荡盘涨的判断；油脂节前备货尾声，弱势反弹动能不足，价

格仍面临低位反复。 

2.操作建议 

粕价区间低位逢下探波段多单参与；油脂低位技术反弹，侧重于豆棕扩大套利对冲交易。 

 

四、豆粕期权策略推荐 

豆粕期货，在 1 月第二周 USDA 供需报告意外利多，2700 附近获得显著支撑，建议卖出该点位附近的看跌期权，可以继续

持有，并进一步博取震荡市期权策略，即：区间低位对豆粕期货“看不跌”。买权多单交易，需待拉尼娜天气炒作再次兴起，仅可待

期货价格实现突破性上涨后，方可尝试积极买权多单，暂时宜操作。 
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