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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）通胀预期升温，市场交投谨慎 

美国公布的 5 月 CPI 数据显示，美国 5 月 CPI 同比升 5%，创 2008 年 8 月来新高，超出市场预

期的 4.7%，前值升 4.2%。欧洲央行公布最新利率决议，维持主要再融资利率于 0%不变，存款机制

利率于-0.5%不变，边际借贷利率于 0.25%不变，符合市场预期，紧急抗疫购债计划（PEPP）将至少

持续至 2022年 3 月底。美联储透露在年底前完成抛售其持有公司债及 ETF，美联储隔夜逆回购操作

也给出货币调控的信号。 

（2）MPOB 数据中性偏多油脂 

马来西亚棕榈油局(MPOB)10 日周四公布的数据显示，截至 5月底马来西亚毛棕榈油库存增加

1.49%至 157 万吨，连续第三个月环比回升，但低于此前市场预期；马来西亚 5 月毛棕榈油产量环

比增长 2.84%至 157 万吨，刷新七个月高位，基本符合预期；马来西亚 5 月棕榈油出口下降 6.01%

至 127 万吨，显著低于预期，此前市场预估出口料增加 0.9%至 135 万吨。虽然在产量增长出口下滑

背景下马棕 5 月库存仍保持回升态势，但因累库速度慢于市场预期，本次报告中性略偏多。 

（3）USDA 报告中性偏空 

美国农业部（USDA）11 日凌晨发布 6 月供需报告，数据显示，美国农业部将美豆旧作压榨量调

低 1500 万蒲，导致旧作期末库存增至 1.35 亿蒲，这是稳定了长达四个月的 1.2 亿蒲库存数据首次

出现变动，但仍为 7 年来最低水平。新作美豆 2021/22 年度，期末库存 1.55 亿蒲(预期 1.46,5 月

1.4)，阿根廷产量 4700 万吨（预期 4661，5 月 4700）；巴西产量 1.37 亿吨（预期 1.3616，5月 1.36）。 

市场在继续等待 6 月末美国农业部种植面积报告的发布，该份报告将决定前期供应端的主要基

调。虽然 6 月报告调增了新旧作结转库存，但明年的供应依然紧张，市场等待月底报告给出初步的

方向指引。 

（4）关注美国谷物天气市形势的演变 

美国农业部每周作物生长报告显示，截至 2021 年 6 月 6 日当周，美国大豆种植率为 90%，继续

低于市场预期的 92%，不过仍高于去年同期的 84%以及五年均值 79%。美国农业部作物生长报告，首

次公布 2020/21 年度作物生长优良率。报告显示，截至 2021 年 6 月 6 日当周，美国大豆生长优良

率为 67%，低于市场预估均值的 70%，也明显低于去年同期的 72%。气象模型显示，美国 6月份大部

分时间里将比往年气温更加偏高，尤其是在西部和北部地区，但在东部地区 6 月下半月气温或低于

平均水平。市场焦点转向天气预报，目前美国中西部主产区的干热天气令人担忧正在经历关键发育

期的作物可能受损。 

（5）国内油粕库存 

截至 6 月 7 日当周，全国主要油厂豆油库存 76 万吨，周环比增加 1 万吨，续创逾两个月新高，

但整体仍处过去五年同期低位。全国主要港口棕榈油库存为 37.46 万吨，较上周微降 1.4万吨，续

创本年度新低。截至 6 月 4 日，国内主要油厂豆粕库存 86 万吨，比上周同期增加 14 万吨，比上月

同期增加 12 万吨，比上年同期增加 18 万吨，与过去三年同期均值基本持平。 
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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：粕强油弱市场震荡交投居多 

 

 

 

  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，因天气市缺失，止步 1623，陷入近四周高价区间震荡，技术休整行情基调为主，等待新的交易变量打破

多空震荡均衡格局。 

美豆周线级别，牛市上涨通道走势完好 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

国内豆粕期货合约，3450-3750 波动区间，周线级别获得技术支持，但震荡反弹量能不足，仍处震荡市况。  



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

DCE豆粕交投清淡陷入震荡 

 

 

 

  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，

止跌 1492，供需紧平衡对天气市等利多变量高度敏感，关注美国谷物关键生长期天气市，及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，油脂价格压力在增加，但长期牛市波动主基调不变。 

短期展望（周度周期）：东南亚棕榈油，季节性产出增长的压力，对三大油脂带来负面冲击，主要油脂行情趋向震荡盘跌；双

粕表现偏强，需求存在季节性拉动，且美国谷物关键生长期临近，对市场提供天气升水溢价支持。呈现粕强油弱市场结构。 

 2.操作建议 

国内豆粕 3600、菜粕 3000 等关键技术支持位，持稳延续博弈波段多头配置；三大油脂，圈定了近三个月的高价震荡波动区，

豆油 8400、棕榈油 7300、菜籽油 10200，是参考技术支持位，波段多空交易据此注意参考停损。 
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