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联产业调研。 

 

 

 

一、基本面分析 

１、行业信息综述 

（1）疫情危机最严峻的时期逐渐过去 

截至 5 月 14 日，世卫组织统计数据显示，全球新冠肺炎确诊病例超过 425 万例，中国以

外累计确诊病例超过 417 万例。其中，美国累计确诊超过 141 万例，确诊病例总数从 130 万

例到 140 万例仅用时 5 天。巴西和秘鲁均连续两天创日增确诊新高，南美累计确诊超过 37万

例，占全球确诊病例的 8%。美国借疫情危机甩锅言论对市场情绪带来干扰，另外，复工和二

次疫情的隐忧也曾一度困扰市场。原油价格走出危机持续稳步上涨是市场的亮点。 

（2）南美收割和销售进展速度较快 

阿根廷布交所数据，截至 5 月 13 日，该国 2019/20 年度大豆已收获 87.4%，较去同快 10.7

个点，产量预估保持在 4950 万吨。另外，巴西 2019/20 年度大豆已售 80.6%超 2016 年纪录的

67.7%，高于五年均的 60.1%，美元兑雷亚尔汇率暴涨推升价格，提振农户卖兴。 

（3）USDA 首发 5 月供需报告  

根据 5 月 12 日美农业部公布的美豆供需平衡表，2020/2021 年度新季大豆的播种面积较

去年的 7610 万英亩增加，至 8350 万英亩。预计单产也从 47.4 蒲式耳/英亩增加至 49.8 蒲式

耳/英亩。产量 41.25 亿蒲（上年度 35.57 亿）；压榨 21.30（上年度 21.25 亿，3 月为 21.05

亿），出口 20.50 亿蒲（上年度 16.75 亿，3 月 17.75 亿）；期末库存 4.05 亿蒲（上年度 5.80

亿，3 月 4.80 亿，旧作高于预估，新作低于预估。 

（4）美国大豆播种进度仍旧迅速 

截至 5 月 10 日当周，20/21 美豆已播 38%，前周 23%，预期 42%，去年同期为 8%，五年均

23%；出苗率 7%，去同 1%，五年均 4%。美豆开播到现在播种进度较，同时未来一周各地雨势

温和，天气依然非常有利于播种，如果 6-8 月份关键生长期天气正，美豆今年的单产将存在

创下历史纪录的机会，不利于美豆去库存和价格展望。 

（5）利空 MPOB 报告后价格续跌动能衰减 

马来西亚棕榈油局（MPOB）10 日月报数据显示，马来西亚 4 月毛棕榈油产量 165 万吨，

环比增加 18.28%；出口 123.6 万吨，环比增加 4.38%，库存 204.5 万吨，环比增加 18.26%。

马来西亚库存增幅超预期，但不算意外，棕榈油最终还会有季节性形态，也要看原油和各国

相应政策，因国际原油恢复性上涨幅度较大，低价棕榈油超卖风险持续增加。 

 

2.小结： 

巴西雷亚尔汇率大规模的贬值，鼓励该国大豆旺盛的出口，以及北美谷物历史较快进程

的播种，决定了芝加哥大豆 830 附近的艰难走势。国际原油持续恢复性上涨，给三大植物油

带来外溢支持，促成阶段性油强粕弱走势。 
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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：原油豆一振幅居前 

 

 

 

  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，在恐慌下探 818 后，从谷底重回区间低位的反弹结构，当前处于弱势震荡。 

美豆周线级别下探箱体低位，区间反弹展开 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

M2009 合约，2527 点年内新低以来，周线级别从区间低位震荡回升，升至区间高位后测得 3000 上方不稳，转跌有重新回到区



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

间内波动动作。近两周有破布林中轨下行寻底动作，关注此进程，将再次进入博弈多头交易的区域。 

DCE豆粕进入区间中下轨，盘跌寻底 

 

 

 

  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）：美豆播种面积难以回升到 8500 万英亩二月论坛的水平，利于长期夯实大豆价格底部；尽管东南亚

棕榈油进入季节性增产周期，但原油价格危机已透支棕榈油价格跌势，油脂长期有超卖嫌疑。粕类 5 月跌势将收窄，有望圈定年

内低价区。 

短期展望（周度周期）：美豆 830-850 年内低价区域徘徊，缺乏趋势延伸；国内油脂完成触底，恢复性反弹的诉求增强。双

粕五日连阴下跌，再探年内区间低价。市场呈现油强粕弱结构。 

 2.操作建议 

豆粕 2650-2700、菜粕 2200-2250 多空参考停损，未能有效洞穿波段空单退出；豆油、棕榈油或分别在 5400、4500 止跌，

完成阶段触底，据此停损维持博弈波段反弹。 
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