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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）美联储释放鸽派言论，市场情绪回暖 

6 月 FOMC 会议首提“讨论缩减 QE”，曾引发市场出现普遍动荡下跌，而 6 月下旬联储官员鸽

派发声，使得市场颓势得以扭转。鲍威尔在众议院听证会上称，将以耐心的方式推进美联储货币政

策支持最终的缩减。另外，白宫拟议法案规模为 1.2 万亿美元，为期 8 年，新增支出共计 5790 亿

美元，其中在交通基建上投入 3120 亿，在水利、电力、宽带、环境修复和气候变化等领域投入 2660

亿美元。美国两党达成基建计划，对市场有正面支持。美元指数快速反弹止步 92.4 后转弱，利于

大宗商品恢复性反弹。 

 

（2）马来西亚棕榈油利空宣泄动能不足 

据马来西亚棕榈油协会(MPOA)发布的数据显示,6 月 1-20 日马来西亚棕榈油产量较上月同期增

长 15.14%，季节性增产改善供需紧张的局面限制盘面上行空间；需求端来看，据独立检验公司 Amspec 

Agri 发布的数据显示，马来西亚 6 月 1-25 日棕榈油产品出口量较上月同期的 1,107,570 吨增加

6.0%，增速较前 20 日继续加快，一定程度上对冲了供给端给盘面带来的压力。考虑到 5 月中旬到 6

月下旬，马来西亚棕榈油累计跌价 28%，已对季节性利空有宣泄释放，后市油脂跌势趋向收敛，震

荡修复性反弹为市场主基调。 

 

（3）关注季末报告兑现后的市场反馈 

美国农业部(USDA)将于北京时间 7 月 1 日 00：00 公布季度库存与种植报告。市场对美国截至 6

月 1 日大豆库存的平均预估值为 78.7 万蒲式耳，上年同期为 138.1 万蒲式耳，上次公布截至 3 月 1

日库存预估为 156.4 万蒲式耳。美国 2021 年大豆种植面积的预估均值为 8895.5 万英亩,USDA 报告

3 月 31 日预估值为 8760 万英亩，去年为 8308 万英亩。芝加哥市场在 5 月中旬以来转入下跌，提前

计入了谷物种植面积扩张的预期，关注季末报告敲定后市场的反馈。 

 

（4）国内油粕库存 

国内大豆压榨量继续回落，但仍处于较高水平，豆油产出量较大，加之下游企业提货速度偏慢，

豆油库存继续上升。监测显示，截至 6 月 21 日当周，全国主要油厂豆油库存 84 万吨，周增加 4 万

吨，较上月同期增加 9 万吨，但总库存仍处于五年来偏低水平。由于饲料养殖企业提货速度缓慢，

豆粕库存明显上升，截止 6 月 18 日，国内主要油厂豆粕库存升至 117 万吨，连续五周增加，比上

周同期增加 21 万吨，比上年同期增加 25 万吨，比过去三年同期均值增长 19 万吨，处于历史高位

水平。 

（5）分析综述 

芝加哥大豆在季末报告前，快速下跌近 20%尽数抹去年内涨幅，以消化种植面积扩张的压力、

天气升水缺失的打击。马来西亚棕榈油在此间跌去 28%，以消化季节性增产带来的压力、美国生物

柴油政策调整风险的或有打击等。两者价格图表有技术止跌动作，预计震荡筑底展开修复性反弹。 
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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：油脂巨震下跌后大幅反弹 

 

 

 

  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，快速跌入布林下轨在 1250 处获得支持，面临超跌反弹诉求，预计恢复性反弹的波动区间为 1250-1430. 

美豆周线级别，布林通道下轨处获得显著技术支持 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

国内豆粕期货合约，3300-3700 是年内核心波动区间，当前价格处于区间下端，预计续跌动能不足，波段多头的机会增加。 
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DCE豆粕区间下端获得技术支撑 

 

 

 

  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）：芝加哥大豆在 5 月份终结 11 连阳上涨，曾迭创九年新高至 1667，后高价动荡追随商品出现调整，

因美国谷物关键生长期天气市缺失，及宏观市况动荡等因素，预计反季节下跌临近尾声，等待季末面积报告指引方向。东南亚棕

榈油季节性增产预期引导，更兼美国减少生物柴油掺混政策等消息刺激，油脂市场快速转入技术熊市，关注修复性反弹诉求。 

短期展望（周度周期）：国内三大油脂波动加剧，豆油 8000、棕榈油 7000、菜籽油 10000 关口临近失而复得，追随金融市况

回稳转入筑底反弹。豆粕 3300-3350、菜粕 2750-2800 年内低价区技术止跌，或将转入恢复性反弹。关注 USDA 季末报告市场反馈。 

 2.操作建议 

豆粕 3300-3350、菜粕 2750-2800 年内低价区多空参考停损，未能有效下破不过度追空，转入博弈反弹；豆油 8000、棕榈

油 7000、菜籽油 10000 等技术反压位持稳，转入博弈筑底反弹。 
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