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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 

  １、行业信息综述 

（1）贸易战忧虑持续作用于市场 

9 月 5 日为美对中国 2000 亿美元商品征税的公共咨询期到期日；9 月 7 日为市场传闻川

普团队拟正式宣布对华 2000 亿美元商品开征 25%关税的日期，与之前的 500 亿一样将分两波

段执行，第一波为 800 亿，第二波直接 1200 亿。两波段执行清单已通过最终确认；中美贸易

战阴霾笼罩，市场恐慌情绪浓重，呈现农强工弱市场特征。 

 

（2）非洲猪瘟疫情案例持续增多，不利于粕类表现 

农业农村部称，佳木斯、芜湖和宣城各新确诊一起生猪非洲猪瘟疫情，疫情案例仍在持

续增多，地域跨度上千公里，一定程度上激起远期饲料需求的忧虑，不利于短期粕类交投情

绪。 

 

（3）供需报告周或进一步释放丰产压力 

民间分析公司 Informa Economics将 2018年美国大豆单产预估上调至每英亩 52.9蒲式耳，

此前预估为每英亩 50.0 蒲式耳。美国作物生长进入最后阶段，作物生长优良率稳定在近两年

较高水平，芝加哥大豆倾向于交易 53 蒲式耳的历史单产水平，价格维持在 800-900 点区间弱

势交投，市场等待 9 月 12日 8月供需报告进一步敲定丰产预期。 

 

（4）库存状况 

9 月 5 日国储将拍卖 1.8 万吨菜籽油，20 万吨大豆，以及 3 万吨的进口豆油，且 9 月 6

日开始国储将每周一至周五挂牌拍卖剩余豆油及菜油。国内豆油商业库存总量 162 万吨，较

上周同期的 164 万吨降 2 万吨，降幅为 1.22%，较上个月同期 158.61 万吨增 3.39 万吨，增幅

为 2.14%，较去年同期的 137 万吨增 25 万吨增幅增 18.25%，五年同期均值 131.92 万吨。国

内豆粕库存 135 万吨，较去年同期增长超过 32%，处于历史同期最高，油粕库存供给总体宽

松格局不变。 

 

2.小结： 

美豆关键生长期天气状况良好，作物丰产预期强烈，市场在震荡过程中等待 9 月 USDA

供需报告进一步明晰产量前景，国内非洲猪瘟疫情病例仍在增多，面积跨度之大影响市场对

养殖饲料需求的预期，粕类交投趋向谨慎，美中两国贸易战升级仍在引发了金融市场的恐慌

和不安。综合来看，价格难觅实质性改观，维持震荡均衡状态。 
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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，期价跌入十年前价格低位，周线再跌陷入弱势，波动重心持续下移，关注价格反复下探风险。 

美豆连续阴跌寻底技术条件恶劣 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

DCE 豆粕周线级别连跌三周后小幅反抽，3100 为关键支撑位，失守则波动重心下移至 2900-3100 区间，价格在该位附近转入

震荡争夺。 
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DCE豆粕关键位处弱势反抽 

 

 

 

  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）：芝加哥大豆深跌至十年低位区，以计入贸易战带来的悲观预期，另外，美国作物区关键生长期天气

形势良好，不利于价格表现，美豆跌临 800 美分存在超卖风险，关注本季价格反复测底、探底进程。 

短期展望（周度周期）：国内非洲猪瘟病例持续增多，现货粕类交投谨慎库存高企，负面冲击交易情绪，油脂价格表现抗跌，

维持在近一个月区间内震荡，预计油粕比延续修复性回升，关注 USDA9 月供需报告对美豆产量前景的评估，以及美豆寻找季节性

底部的进程。 

2.操作建议 

贸易战因素，Y-P 价差季节性扩大时间和空间均被拉长，1000 附近注意锁定利润。豆油仅持稳 5970 增持趋势多单，否则注

意底部震荡反复。豆粕盘跌至 3100 下方价格不稳，未能持稳不过度追空。 

四、豆粕期权策略推荐 

美中贸易战升级风险叠加美豆丰产预期，驱动芝加哥大豆维持弱势探底。中美贸易战关键时间窗口期，国内粕价也在受猪

瘟事件冲击干扰，波动显著放大。豆粕 1901 合约，确立 3300 上方年内重要阻力区，此前尝试卖出的 3350 或 3400 看涨期权，在

价格未能有效跌穿 3100 的条件下，可适当减仓锁定利润。预计价格在 3100 下方难以形成更大、更长时间的下跌，可尝试卖出 3100

下方的看跌期权。USDA供需报告周，注意数据超预期对盘面带来的短暂扰动，适当参与做多波动率策略。 
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