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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）国内稳增长政策的基调不变，市场对 9 月加息 75 个基点的预期上升  

今年 7 月新增贷款和社融规模大幅回落，M2 增速再创新高，表明实体经济融资需求萎缩，货

币传导渠道不畅，资金出现淤积和空转的现象。今年 7月宏观数据全线回落，经济复苏的基础不牢

固。央行年内再次下调MLF和逆回购利率各 10个基点，旨在引导贷款利率下行，降低企业融资成

本，短期有助于提升股指的估值水平。李克强主持召开经济形势座谈会，要求经济大省坚持政府过

紧日子，盘活财政存量资金，保障财政收支平衡与促进消费。工信部会议强调，要引导扩大汽车、

家电、绿色建材等大宗商品消费需求。 

美国 8 月密歇根大学消费者信心指数意外回升至 55.1，高于预期的 52.5，缓和了市场对经济

衰退的担忧。美国 8 月纽约联储制造业指数降至-31.3，为 2020 年 5 月以来新低。美国亚特兰大联

储将三季度 GDP 增速由 2.45%下调至 1.81%。美联储官员布拉德表示，美国经济还没度过通胀飙升

中最严重的阶段，倾向于 9 月加息 75 个基点。 

 

（2）USDA8 月供需报告意外利空 

报告上调了新作美豆产量的预估至 45.31 亿蒲，高于市场平均预估值 45.26 亿蒲，主要由于高

于预期的单产数据足以弥补种植面积减少带来的影响，因此整体报告利空。新作美豆的供应取决于

产量，USDA 本月将美豆的单产数据调升至 51.9 蒲/英亩，较上个月预估上涨 0.4 蒲/英亩，高于市

场平均预期 51.1 蒲/英亩。美国中西部地区从 7 月中旬开始一定程度上受到了干燥炎热天气的影

响，未出现极端天气的情况，从预期单产来看并未对美豆前期的生长造成实质性的损害。种植面积

方面，本次报告将种植面积下调至 8800 万英亩，较上个月 8830 万小亩有小幅调减，较 6月报告预

期减少了 280 万英亩，收获面积亦下调 30 万英亩至 8720 万英亩。 

 

（3）分析综述 

目前美豆进入关键生长期，受助于强劲的出口需求，芝加哥大豆连涨两日收于 1405。受国内到

港增加、主产国数据利空影响，本周国内棕榈油市场再度回归跌势。后市来看，主产国来看，马来

仍处于传统增产季，且随着印尼放开出口，马来整体出口转弱，8 月 MPOB 库存数据增量为大概率事

件。印尼方面，继续加速出口释放库存且前期发运不畅等问题已解决。中长线棕榈油维持下行趋势

不变。 
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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 08 月 18 日，进口大豆港口库存为 680.51 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 08 月 12 日，油厂豆粕库存为 82.17 万吨。从季节性来看，豆粕库存位于历史平均偏低水平。 

图 1. 进口大豆港口库存季节性分析 图 2. 大豆压榨厂豆粕库存季节性分析 

  

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

 

3. 豆油国内库存季节性波动图 

截止 2022年 08 月 16 日，豆油港口库存为 63.20 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 08 月 16 日，棕榈油港口库存为 31.35 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分析 图 4. 棕榈油港口库存季节性分析 

  

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

 

5. 产业链利润 

截至 8 月 18 日，CNF 美西大豆进口价 648 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 661 美元/吨。我国进口大豆压榨利润提高，截至 8

月 18 日，山东进口大豆压榨利润为为-401.25 元/吨。 

图 5. CNF 进口价美国&巴西 图 6. 进口大豆压榨利润 
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资料来源：iFind  新纪元期货研究 资料来源：iFind  新纪元期货研究 

6. 关键作物区天气形势 

 

图 7.美国 8月 19 日-8 月 27日平均气温 图 8. 美国 8 月 27 日-9 月 4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：菜油领跌 

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 88.96 -1.2 -1.1446 5.4902 36034.25 109680 

CBOT 大豆 1495.4 -39.6 -2.389 5.6678 10279.5 25146.5 

CBOT 豆粕 449.4 -15.3 -3.4172 7.252 15145 53224.75 

CBOT 豆油 66.25 -3.28 -5.086 6.1556 13956.5 52288.5 

豆一 2301 6088 -170 -2.1536 3.148 76985.75 82746.25 

豆粕 2301 4077 -9 -0.8753 2.8145 185103 400507.75 

菜粕 2301 3418 -62 -2.035 2.5 9719 30312.5 

豆油 2301 9858 -232 -2.9151 4.1031 313379.5 125984.75 

棕榈油 2301 8410 -330 -4.7565 6.27 451259.75 158383.5 

菜油 2301 11618 -701 -6.3593 7.1516 149322.25 53049.75 

鸡蛋 2301 2654 -79 -3.1033 3.2565 84257.25 225088.25 
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玉米 2301 4211 80 1.6659 5.0593 31364 45879.5 

 

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 1350-1420｡国内豆粕期货合约，于布林带下轨运行。 

图 9.美豆周线级别，于布林带下轨运行 图 10.DCE 豆粕于布林带下轨运行 

  
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):芝加哥大豆自年初以来开始上涨，1349 开盘至 6 月最高涨至 1784 而后开始下跌。因 USDA 报告

利空、美联储加息、对经济衰退的担忧，本月跌 4.84%收于 1402。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):8 月美豆主产区将迎来干燥炎热天气，天气市兴起，密切关注降雨、干旱等天气形势。印尼将棕榈油

目前棕榈油进入季节性增产周期，且劳工短缺问题有望缓解，8 月 MPOB 报告中性，棕榈油中线承压。  

2.操作建议   

操作建议(周度周期):豆粕震荡收阳，维持短多长空思路；棕榈油震荡下跌，关注 8070 短期技术支持；豆油关注 9400-9800

宽幅震荡波动，区间思路操作。 

四、观点与期货建议 
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