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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 

行业信息综述 

（1）金融市场交投趋向谨慎，内盘尤显疲弱 

4 月 8 日，美联储主席鲍威尔暗示，距离美联储减少对美国经济的支持还很遥远，今年预期中

的物价上涨可能是暂时的，并警告称，新冠新确诊病例数增加可能会减缓复苏。4 月 9 日，美国总

统拜登提出 2 万亿美元基建投资计划后，强力争取将美国企业税率从 21%调高至 28%作为主要经费

来源。路透采访了 10 多位参与推动基建计划的企业高层及白宫官员，多数受访者预期白宫与企业

团体将折衷接受 25%的企业税率。4 月 8 日，刘鹤主持召开国务院金融稳定发展委员会第五十次会

议，会议强调，要保持物价基本稳定，特别是关注大宗商品价格走势。 

（2）关注美国春播和中西部旱情发展 

美国北部平原和中西部地区干旱状况持续恶化，其中北达科他州遭受的打击最大，北达科他州

州长于 4 月 8 日宣布全州发生旱灾。美国干旱监测机构 4 月 8 日（星期四）发布的最新报告显示，

美国北部平原和中西部上游各州的旱情正在恶化。北达科他州的情况似乎最为糟糕，该州 70%以上

的地区被认为处于极度干旱，这是第二严重的干旱类别。北达科他州是美国第四大大豆种植州，异

常早期的干旱让许多农业人士担心今年的生长季节风险。 

（3）南美供给压力仍在释放 

阿根廷布交所在周报中，下调阿根廷 20/21 年度大豆产量预估至 4300 万吨，此前预估为 4400

万吨，因在过去的三周中，大豆收割结果显示单产低于预期，甚至低于历史平均水平，凸显了 2-3

月份干燥天气带来的影响。截至 4 月 7 日，阿根廷 20/21 年大豆收割进度为 3.5%，低于去同的 16.2%

和五年均 15.6%，前周 1%。 

Conab 在 4 月报告中，将巴西 2020/21 年度大豆产量预估由前月预估的 1.351316 亿吨上修至

1.355403亿吨，较 2019/20年度的 1.248448亿吨增 8.6%。巴西国内 20/21年度大豆消费需求为 5044

万吨，略高于去年的 4899 万吨，因出口肉类的产量以及生物柴油需求增加；预计 20/21 年巴西大

豆出口量将创 8560 万吨的新纪录；但由于产量的增加，20/21 年巴西大豆结转库存料将增加。  

（4）国内双粕库存高企，油脂库存低迷。 

由于缺豆以及豆粕胀库的影响，上周国内油厂大豆压榨总量 154 万吨周比降幅 1.2% ,豆油商业

库存连续第六周下降。截至 4月 2 日当周，国内豆油商业库存总量为 62.26 万吨，较上周下降 5.05

万吨，降幅 7.5% ；较上年同期下降 63.367 万吨，降幅 50.44% ,整体处于过去五年同期偏低水平。

截止 4月 2日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 77.44万吨,较上周的 74.31万吨增加 3.13

万吨，增幅在 0.30% ,较去年同期 27.27 万吨增 183.97%。 

（5）供需报告周对市场带来干扰 

北京时间本周六凌晨 USDA 将公布 4 月作物供需报告，市场预计美豆结转库存 1.19 亿蒲（上月

1.2），巴西 2020/21 年度大豆产量料为 1.3403 亿吨（上月 1.34）；阿根廷 2020/21 年度大豆产量料

为 4,663 万吨（上月 4,750）。4 月供需报告由于前承 3 月末种植意向报告和库存报告，后接 5 月新

作供需报告，关注对市场的短期干扰。一项调查显示，马来西亚截至 3 月底棕榈油库存料较 2 月增

加 1.3%至 132 万吨，油脂市场需注意 10日 MPOB 马来西亚棕榈油产需数据。 
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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：市场波动整体收窄，多数时间陷入震荡 

  

 

 

  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，周线级别突破 2014 年年中以来 800-1200 核心区间震荡均衡，长期图表出现牛市延伸走势。短期价格挺

进 1400-1500 历史高价区，连续上涨后周线级别动能已持续衰减，高位震荡调整尚未终结。 

美豆周线级别，周线转入高位震荡 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

国内豆粕期货合约，季节性跌势止于 3154，核心波动区间 3150-3650。当前连续第四周反弹幅度收窄，注意前高遇阻承压风

险增加。 

DCE豆粕连续四周反弹上涨幅度扩大后，注意承压前高风险 

 

 

 

  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）：美豆挺进近七年以来新高，连续九个月开阳上涨。美豆出口旺盛，南美收割推进迟滞，放大了美国

供需紧张的形势，是其价格牛市波动的基本支持。一季度季末报告后，将进入交易美豆播种时间，美豆利多驱动衰减价格趋向高

位季节性休整。东南亚棕榈油季节性增产初期，国内低库存和基差修复，仍在为油脂提供支持，但随着增产压力持续，后市注意

油脂价格压力的释放。 

短期展望（周度周期）：主要油脂价格，经历三周的巨震下跌，价格周线级别顶背离风险较大，长期休整市况未终结，修复性

反弹行情持续性存疑。双粕经历一个季度以来的震荡盘跌，弱势油脂为价格盘涨带来支持，涨势延伸需要进一步化解南美供给压

力。 

 2.操作建议 

国内豆粕 3600-3650、菜粕 3000-3050，未能持稳则注意追涨风险，波段多单适当调减仓位；三大油脂，豆油 8400、棕榈油

7200、菜籽油 10400 关口企稳，未能持稳注意高位盘跌和波动放大风险，趋势多单避让。 
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