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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）政策热议，金融市场风险偏好逐步回升 

4 月 8 日国务院金融稳定发展委员会召开第五十次会议，此次会议特别提出要关注大宗商品价

格走势，保持物价基本稳定。15 日，美联储主席鲍威尔称，在 2022 年年底之前加息的可能性非常

小，大多数美联储官员认为 2024 年前不会加息；预计将在加息前开始减少购债规模。随着疫苗推

广和普及，刺激和扶助经济的计划开始显示其功效，提振风险资产买兴热情。 

（2）关注美国播种季天气形势 

截至 4 月 8 日当周，2020/21年度美豆周净销 9.04 万吨，符合市场预期，累计销售 6076 万吨

为同期最高，去年同期为 3748万吨，三年均值 4523 万吨，进度 97.92%同期较快；当周，对中国周

净销-5.5 万吨，累计销售 3570 万吨同期最高，去年同期 1262 万吨，三年均值 1814 万吨。 

上周美国中西部 2021 年播种季节拉开序幕，总体来说今年 4月份的种植窗口看起来比市场此

前预期的要好，降雨给部分产区带去久违的墒情补充，但也导致播种延迟，而中西部更多的生产州

则仍为干旱所困扰。 

（3）南美供给压力仍在释放 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所，维持对阿根廷 2020/21 年度大豆收成的预测为 4300 万吨。根据

布宜诺斯艾利斯谷物交易所的每周报告，随着最佳的天气条件和降雨达到理想的水平，阿根廷的收

割工作正在提高，已经达到 7.2％。 

截至 4 月 9 日当周，巴西 2020/21 年度大豆的收割进度为 87.2%，比前一周的 82.4%增长 4.8%，

有缓慢的增长，低于去年同期的 91.8%，但高于过去 5 年平均水平的 85.1%。巴西全国谷物出口商

协会（Anec）预期，巴西 4 月大豆出口量将达 1715 万吨，或将刷新月度纪录高位，上周预估为 1630

万吨，去同 1428 万吨。  

（4）国内双粕库存高企，油脂库存低迷。 

截止 4 月 9 日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 72.55 万吨，较前一周的 77.44万吨

减少 4.89 万吨，降幅在 6.31%，较去年同期 16.78 万吨增加 332.35%。两广及福建地区菜粕库存增

加至 8.66 万吨，较去年同期增涨 239.6%。国内豆油商业库存总量为 59.25 万吨,较上年同期下降

55.88 万吨，降幅 48.53%，整体处于过去五年同期偏低水平。 

 

（5）4 月供需报告数据平淡无奇 

USDA 在北京时间 4 月 10 日零点，月度供需报告显示，20/21年度美国大豆种植面积 8310 万英

亩,维持；收获面积 8230 万英亩,维持；单产 50.2 蒲式耳，维持；产量 41.35 亿蒲，维持；压榨 21.9

亿蒲(上月 22 亿)；出口 22.8 亿蒲(上月 22.5 亿) ；期末库存 1.20 亿蒲，维持。报告预计巴西大

豆产量至 1 .36 亿吨(上月 1.34 亿)，大豆出口 8600 万吨(上月 8500 万)， 阿根廷大豆产量 4750

万吨，维持；出口 685 万吨(上月 700 万)， 中国进口 1 亿吨，维持；全球大豆产量 3.6319亿吨(上

月 3.6182 亿)；期末库存至 8687 万吨(上月 8374 万)。 
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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，但仍显强势 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

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后陷入震荡，注意前高遇阻承压

风险和高价区震荡反复。 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

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后，动能衰减陷入震荡休整。一季度季末报告后，

将进入交易美豆播种时间，关注春播天气扰动对盘面的冲击，考虑到谷物播种面积增幅不及预期，芝加哥市场将对天气保持高度

敏感。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，经历四周的巨震下跌，跌入 2 月中旬低价后技术企稳，追随大宗商品宏观市况回暖反

弹诉求增加。双粕经历一个季度以来的震荡盘跌，转入筑底反弹，涨势延伸需要进一步化解南美供给压力，并依赖于美国天气市

的兴起。 

 2.操作建议 

国内豆粕 3400-3450、菜粕 2800-2850，持稳则博弈波段多头配置，并过度至季节性多头配置；三大油脂，豆油 8200、棕榈

油 7000、菜籽油 10400 关口企稳，延续博弈波段多头配置。 
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