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一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）阿根廷大豆产量再被大幅调低 

3 月 15 日，阿根廷罗萨里奥谷物交易所（RGE）发布报告，持续四个月的干旱导致作物

单产受损，将 2017/18 年度阿根廷大豆产量预测值调低了 14%，将阿根廷大豆产量预测值从

上月预测的 4650 万吨调低至 4000 万吨。交易所还将阿根廷玉米产量预测值调低到 3200 万

吨，低于 2 月份预测的 3500 万吨。此前另一交易所，布宜诺斯艾利斯谷物交易所（BAGE）

预计阿根廷大豆产量为 4200 万吨，玉米产量为 3400 万吨。 

（2）美国大豆播种面积是市场的一个重要交易方向 

分析机构艾伦代尔公司（Allendale）14 日发布的一份年度调查显示，2018 年美国大豆

播种面积将达到创纪录的 9210.4 万英亩大豆，2017 年为创纪录的 9014.2 万英亩，预计美国

农户在 2018 年播种的大豆面积将会比 2017 年高出 200 万英亩，也高于美国农业部在 2 月

23 日的年度农业展望论坛上预计 2018 年美国大豆播种面积为 9000 万英亩，艾伦代尔公司还

预计 2018 年美国大豆产量达到 44.29 亿蒲式耳。种植面积之争是未来两个月市场的一个交易

方向，关注芝加哥大豆玉米比价的走势，对农户种植面积最终决定的影响。 

（3）美豆出口需求表现疲软，持续关注中美贸易摩擦 

美国农业部(USDA)15 日公布的出口销售报告显示，3 月 8 日止当周，美豆出口销售下挫

至 134.7 万吨。其中，中国购买量为 50.93 万吨,较之之前一周锐减 62%。2017/18 年度迄今，

美豆累计出口销为 3642 万吨，中国购买总量达 2229 万吨，占比为 61%，明显低于去年同期

74%。关注中美贸易摩擦对豆系市场贸易流向、内外价格的影响。 

（4）阿根廷降雨匮乏将长期对农产品价格有支持 

阿根廷农业部称，未来 14 天，阿根廷产区虽有降雨预报，但雨量较小且不规律。只要太

平洋水温不升高（通常出现在 3 月末），则阿根廷降雨偏低且不规律的现象将持续。 

（5）国内库存状况 

截止 3 月 11 日，国内大豆港口库存 693 万吨，近期变动波动；国内主要油厂豆粕库存

66 万吨，较上周降 1.6 万吨，处于近年同期偏低水平；国内棕榈油港口库存 65.1 万吨，较上

周降 1 万吨。 

2.小结： 

特朗普贸易战、全球金融市场动荡、阿根廷遭遇三十余年最严重干旱、主要机构纷纷

条件阿根廷大豆产量，上市是市场重要的交易线索，农产品表现抗跌，但 USDA 报告日芝加

哥市场表现不温不火，短期有技术性的震荡休整要求。 
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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，连续数周上涨挺进 2016 年 6 月高价区，预计 1150-1200 存技术压制，短期震荡休整区间 1020-1080。 

美豆突破性上涨挺进 2016 年高价 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

豆粕周线级别，突破近一年以来的箱体阻力位（2900）后涨势加速，上涨目标指向 3100-3200，即近两年以来重要阻力区，

当前处于高位的震荡休整，预计 2900-2950 区域表现出强劲的技术支持。 

DCE 豆粕挺进 2016 高价后关注承压表现 
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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）：阿根廷旱情和巴西收割因素，推升盘面季节性攀升，后市关注天气形势以及北美播种面积对盘面的

影响，长期价格可做牛市展望。 

短期展望（周度周期）：周内关注美联储 3 月升息对市场价格的干扰。双粕价格盘跌数日下跌空间有限，预计价格将重新转

入强势。油粕比价迭创近十年同期历史低位，极端价差的修复风险仍在。 

2.操作建议 

双粕高位震荡盘跌休整，不过度参与技术空头，可适当博弈区间反弹；等待时机，适当博弈油粕比价修复性反弹。 

四、豆粕期权策略推荐 

国内豆粕期货完成迁仓 1809 合约，高位震荡盘跌近 150 点后，获得长期技术支持，预计价格转入 2900-3100 高位区间震

荡。豆粕期权更多偏向平衡式的策略选择，因豆粕期货跌入高位区间下端，此前高位卖出的看涨期权可适当获利了结，增加卖出

2900 下方看跌期权。 
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