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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）今年 6月 CPI 同比上涨 2.5%，美国 6月 CPI 同比上涨 9.1% 

今年 6 月 CPI 同比上涨 2.5%，为 2020 年 8 月以来新高，PPI 涨幅进一步回落至 6.1%。6 月新

增人民币贷款和社融规模超预期，广义货币供应量 M2 同比增长 11.4%，显示信用扩张进一步加

快。近期稳增长政策不断加码，但国内疫情反复将抑制风险偏好，市场信心再次受到影响，人民

币贬值的压力再现。今年 6 月进出口数据继续回升，贸易顺差显著扩大。 

美国 6 月新增非农就业 32.7 万人，失业率维持在 3.6%低位，显示劳动力市场依然强劲，进一

步强化了市场对美联储 7 月加息 75 个基点的预期。 IMF 下调美国今明两年经济增速预期，警告通

胀飙升将对全球经济构成系统性风险。美国 6 月 CPI 同比上涨 9.1%（前值 8.6%），高于预期的

8.8%，为 1981 年 11 月以来新高，美元指数保持强势。 

 

（2）USDA 报告中性偏空 

USDA7 月供需报告显示美国 22/23 年度大豆种植面积 8830 万英亩，单产 51.5 蒲式耳/英亩，

期末库存 2.3 亿蒲式耳，大豆出口 6500 万蒲式耳。巴西 2021/2022 年度大豆产量 1.26 亿吨，阿

根廷 4400 万吨。本次 USDA 供需报告偏利空，新旧作的结转库存均高于市场的平均预期。 

 

（3）MPOB 报告中性 

   马来西亚棕榈油局(MPOB）周二公布的数据显示，截至 6 月底马来西亚棕榈油库存为 166 万吨,

较上个月同期水平增加 8.7%。数据还显示，该国 6 月毛棕榈油产量为 155 万吨，较上月增加

5.76%;6 月棕榈油出口为 119 万吨，较 5 月减少 13.26%。本月库存环比增加 8.7%，过往五年同期

环比下降 1.3%，主要系斋月产量端的影响。本次库存的增加在预期之内，主要系产量端的恢复以

及出口端被挤压双重加持。 

 

（4）分析综述 

本周作物生长报告显示，7 月 10 日当周大豆优良率下滑至 62%，低于市场预期的 64%。加上天

气炒作预计美国中部地区不会有太多的雨水，美豆一度升高至 1400 美元/蒲。因 USDA 在月度报告

中预测需求减弱，同时美国国内和全球供应大于预期，加上美元走强及能源市场大跌，美豆下

挫。本周 MPOB 报告落地，印尼公布 B35 政策影响下，国内棕榈油市场整体跌势放缓。后市来看，

美联储加息导致的流动性缩紧情况继续存在。主产国印尼、马来进入旺产期，印尼高库存压力尚

未得到有效解决，棕榈油领跌。 
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二、基本面分析 

三、波动分析 

 

 

 

 

1. 大豆国内库存季节性波动图 

截止 2022 年 07 月 15 日，进口大豆港口库存为 700.40 万吨。从季节性来看，大豆港口库存位于历史平均水平。 

 

2. 豆粕国内库存季节性波动图 

截止 2022 年 07 月 8 日，油厂豆粕库存为 103.72 万吨。从季节性来看，豆粕库存位于历史平均水平。 

图 1.进口大豆港口库存 图 2. 豆粕国内库存季节性波动图 

 
 

资料来源：iFinD 资料来源：iFinD 

 

3. 豆油国内库存季节性波动图 

截止 2022 年 06 月 14 日，豆油港口库存为 79.80 万吨。从季节性来看，豆油港口库存位于历史较低水平。 

 

4. 棕榈油国内库存季节性波动图 

截止 2022 年 07 月 12 日，棕榈油港口库存为 30.75 万吨。从季节性来看，棕榈油港口库存位于历史较低水平。 

图 3.豆油港口库存季节性波动图 图 4. 棕榈油港口库存季节性波动图 

  
资料来源：iFinD 资料来源：iFinD 

5. 产业链利润 

截至 7 月 15 日，CNF 美西大豆进口价 634 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 656 美元/吨。我国进口大豆压榨利润降低，截至

7 月 14 日，山东进口大豆压榨利润为为 -545.75 元/吨。 

图 5.CNF 美国巴西大豆进口价格 图 6. 大豆压榨利润 
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资料来源：iFinD 资料来源：iFinD 

 

6. 关键作物区天气形势 

 

图 7.美国 7月 18 日-7 月 23 日平均气温 图 8. 美国 7 月 23 日-7 月 31 日平均气温 

  

资料来源：Wxmaps  新纪元期货研究 资料来源：Wxmaps  新纪元期货研究 

 

三、波动分析 

1.市场波动综述 

表 1.主要市场主要合约周价格波动一览：棕榈油领跌  

证券简称 周收盘价 周涨跌 周涨跌幅 周振幅 周日均成交量 周日均持仓量 

ICE WTI 原油连续 86.57 -6.71 -7.2232 11.503 21440 110039.5 

CBOT 大豆 1360.6 -53.6 -2.1292 8.4005 8653.75 21774.75 

CBOT 豆粕 412.4 0.1 0.0485 5.724 12163 47134.75 

CBOT 豆油 56.89 -4.54 -7.6611 13.4136 14405 39989.5 

豆一 2209 5814 -49 -0.4963 3.9059 118264.4 126748.8 

豆粕 2209 3906 -13 0.0512 4.8992 944247.8 1047225.8 

菜粕 2209 2751 -80 -2.5505 7.5592 404287.6 252259.4 

豆油 2209 8960 -228 -2.3327 9.2512 1002024 296460.4 

棕榈油 2209 7432 -830 -9.7839 12.8782 1183788.8 340269.4 

 

2.K 线及价格形态分析 

芝加哥大豆价格于布林带下轨运行,预计波动区间为 1300-1380｡国内豆粕期货合约，于布林带中轨运行。 

图 9.美豆周线级别，于布林带下轨运行 图 10.DCE 豆粕于布林带中轨运行 
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资料来源：文华财经  新纪元期货研究 资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

1.趋势展望 

中期展望(月度周期):芝加哥大豆自本年度初开始上涨，1349 开盘至 5 月收于 1687。因美联储加息、对经济衰退的担

忧，本月美豆累计跌幅 7.86%。密切关注美联储加息和北美天气形势的演变。 

短期展望(周度周期):豆粕、菜粕受经济衰退担忧及国际原油疲软影响，目前国内豆粕胀库且需求相对疲软，本周豆粕菜

粕均收跌，密切关注天气形势的演变。印尼棕榈油胀库压力巨大，印尼政府采取多个政策消化库存，密切关注季节性增产周期里

棕榈油库存走势。 

2.操作建议   

操作建议(周度周期): 豆粕承压 3950，持续尝试博弈短空；棕榈油连跌六周累计超-40%，罕见跌速注意熊市波动放大风险。 

四、观点与期货建议 
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