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 6 月报告前，油粕协同上扬注意调低仓位 
 

 

 

 
 

    

 
一、基本面分析 

1.行业信息综述 

（1）联储议息会议前周，市场情绪波动较大 

美联储 6 月 16 日凌晨 2 点，将发布利率决议，并随后召开记者会。这

是美联储年内第四次会议，此前市场寄望 6 或 7 月份启动年内首次升息。

但周五非农就业人数大逊预期，引发美元暴跌，加剧了大宗商品的波动。6

月第二周，联储议息会议前周，市场情绪面存在复杂性，加息靴子落地之

前，市场趋向于震荡。 

（2）南美因素仍在驱动国际大豆价格维持高位 

降雨或进一步损及阿根廷大豆收割。布宜诺斯艾利斯谷物交易所预计该

国大豆产量为 5600 万吨。阿根廷今年大豆播种面积 2010 万公顷，目前完

成收割 78.7%，较去年同期落后 14.8%个百分点，出口量预计较前年减少

25%。 

在全球大豆价格飙升背景下，兼有巴西雷亚尔汇率疲软，出口需求强劲

以及巴西国内政策的不确定性，这些因素推升巴西大豆价格飙升至近四年

以来最高水平，帕拉瓜港口大豆报价 11.90 美元/蒲式耳，较上月上涨

15%，较去年同期上涨 38%。 

（3）马来西亚棕榈油出口疲软，但政策支撑走强 

马来西亚种植及原产业部表示，自 6月起，马来西亚交通运输行业

中，生物菜油掺混比例提升至 10%，工业领域生物柴油掺混比例将在 7%。

 

 

 

期货研究所 

农产品分析师 

王成强 

执业资格号：F0249002 

投资咨询证：Z0001565  

电话：0516-83831127 

电邮: 

wangchengqiang@neweraqh.com.cn 

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。 

  

mailto:wangchengqiang@neweraqh.com.cn


 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

   上述两个项目对本国毛棕榈油消费量的贡献约在 70.9 万吨，受这一政策提

振，马来西亚棕榈油期货升至三周高位，马币走软亦为市场提供支持。 

船运调查机构称，马来西亚棕榈油 5月出口量较上月增加 11.2%或

15%，受斋月需求推动，出口增加，但去年同期增加 37%，出口需求不及预

期，但生物柴油政策对盘面的影响，盖过了上述利空。 

    （4）内外交易所提保证金，干扰市场短期交易情绪 

自 6 月 7日结算起，大商所将豆粕涨跌停板调整至 7%，最低交易保证

金调整至 9%。芝加哥商业交易所将投机客户需缴纳的大豆期货初始保证金

上调 13%，至每手 2860 美元，此前为 2530 美元，新标准于 3 日周五收市后

生效。在国内外农产品市场多头炒作愈演愈烈的背景下，交易所防控风险

提高保证金的手段，增加投机交易成本，可能会对盘面带来负面情绪干

扰。 

（5）基金净多规模未见退潮，令市场维持高位 

据美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的报告显示，投机基金在大

豆期货和期权市场上小幅增持净多单。最新报告显示，截至 5 月 31 日当

周，基金持有的 CBOT 大豆净多仓增至 233689 手，其中非商业多头持仓为

313,477 手，空头持仓为 79,788 手。基金净多规模维持历史较高，显示增

持天气升水意愿未消退。 

2.6 月第 1 周 蛋白粕油脂协同上涨 

表 1 主要现货价格变动一览 

 
 

数据来源：Wind 

3.小结 

阿根廷收割进度迟缓，减产仍存调整要求，市场需求转移至北美，国

际投机基金推波助澜，美豆持稳千点关口后仍在加速上攻。国内长江流域
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洪涝，菜籽系列商品看涨氛围浓郁。尽管 6月重要金融风险事件临近，农

产品却成为多头宠儿。 

二、波动分析 

1.市场波动综述 

6月第 1周，粕类价格进一步井喷性上涨，长江流域暴雨因素，一度刺

激菜籽、菜粕、菜油协同飙涨；而豆系仍在国际投机基金疯狂的买盘之

下，维持着历史严重的超买状态。农产品市场的波动状态，连续两周跑赢

市场。 

表 2 6 月第 1 周市场波动统计 

 
 

数据来源：Wind 

2.K 线及价格形态分析 

cbot 大豆脱离熊市低点，罕见八周连阳，累积涨幅 23%，为 2014 年 7

月以来高位，加速过程中周线超买状态愈发严重，显示多头风险。 

图 1 CBOT 大豆周线级别面临严重超买 

 

资料来源：Wind 
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DCE 豆粕，周涨幅超过 6%，为年内第一大涨幅，2850-2900 将成为强力

支持区域，3050-3100 区域为强阻力区。 

图 2 DCE 豆粕 1609 合约周线周涨幅创年内新高 

 

资料来源：Wind 

DCE 豆油 1609，5550 处周星线止跌，开阳回升，重新冲击前高之势启

动。（图 3所示） 

图 3 DCE 豆油 1609 合约周线止跌回升 

 

资料来源：Wind 

p1609 合约，跌穿 5200，去年 11月以来形成的牛市通道遭破坏，

4930-5030 区域开揉搓线止跌，转入高位震荡。（图 4所示） 

图 4 DCE 棕榈油 1609 周线高位震荡转强 
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资料来源：Wind 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：6月美豆种植面积报告，存在调增预期，价格

在加速上涨过程中面临休整下跌。 

短期展望（周度周期）：粕类周线涨幅扩大至年内之最，牛市波动加

速；油脂止跌转入高位强势震荡。 

2.操作建议 

保守操作：400-500 价差区域，参与豆粕菜粕价差扩大。菜油豆油价

差持稳 200 关口，增持该组价差。 

激进操作：豆粕趋势多单止损上移至 3000；油脂新入多单停损 6000 关

口。 
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