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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）保持经济运行在合理区间,美国指数反弹 

央行副行长潘功胜表示，进一步使用直达性货币政策工具，用好 3000 亿支小再贷款额度，保

持经济运行在合理区间。中国 8 月进出口同比增速回升。国家发改委表示，将下大力气做好补短板

稳投资各项工作，充分发挥中央预算内投资和地方政府专项债券作用，促进投资稳定增长。 

美国 8 月新增非农就业 23.5 万，创 1 月以来最小增幅。美国联邦紧急失业救济金将于 9 月 6

日到期，更多劳动力将重返工作岗位。昨日澳洲联储 9 月会议宣布缩减购债，欧洲央行利率决议即

将公布，市场预期将释放在四季度放缓购债步伐的信号。全球货币政策边际收紧的预期再起，美元

指数反弹，10 年期美债收益率上行。 

 

（2）MPOB 马来西亚棕榈油库存及出口数据利空 

据马来西亚棕榈油局(MPOB)最新公布的数据，该国 8 月毛棕榈油产量环比增长 11.8%至 170 万

吨，符合此前市场预期；棕榈油出口环比下降 17.06%至 116万吨，低于此前预期；马来西亚 8 月末

棕榈油库存环比攀升 25.28%至 187 万吨，大幅高于市场预期，创逾一年新高，本次报告显著利空，

但 9 月前 10 日马棕出口暴增限制盘面跌幅，独立检验公司发布的数据显示，马来西亚 9 月前 10 日

棕榈油出口量为 554,875 吨，较上月同期的增长 50.47%。 

 

（3）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 9 月 5 日当周,美豆生长优良率上调至 57%,上

周 56%,去年同期为 65%｡气象模型显示,未来 2 周美豆主产区未来 6-10 日大部分地区气温和降雨量

高于正常水平｡AdvancedTrading 咨询公司本周预计今年美国大豆单产为 50 蒲式耳/英亩,与美国农

业部的预测一致,而 Allendale 公司预计大豆平均单产为 50.14 蒲式耳/英亩｡此前 Pro Farmer 预计

单产为 51.2 蒲式耳/英亩。美豆调研好于均值,丰产预期增强，关注 9 月 11 日凌晨发布的 USDA 报

告对盘面的冲击。根据市场的预测，USDA 可能在这份报告中将 2021 年美国大豆产量调高 0.38 亿

蒲,从上月预测的 43.39 亿蒲上调到 43.77 亿蒲。 

 

（4）国内油粕库存 

截止 08 月 29 日，油厂豆粕库存为 97.97 万吨，环比增加 5.93 万吨。截止 9 月 6 日当周，棕

榈油港口库存为 44.2 万吨，环比减少 0.4 万吨，港口库存均位于历史平均水平。华东地区主要油

厂菜油商业库存约 38.61 万吨，较上周小幅上升 0.4 万吨，整体仍处于过去五年同期高位。 

（5）分析综述 

美国天气改善致芝加哥谷物承压回落,市场在寻找收割季低点。因预计 USDA 将上调秋季收成，

市场提前计入利空预期，美豆持续盘跌至 1273。美国农业部 9 月供需报告为本年度美豆单产重要决

定因素。国内豆棕油脂 6%-10%的高基差率，推升油脂主力合约大幅补涨。双粕价格陷入震荡市，狭

窄波动。 
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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 2021年 09 月 09 日，进口大豆港口库存为 8,218,740 吨，环比减少 73,000 吨。从季节性来看，进口大豆港口库存位于历

史较高水平。 

图 1.进口大豆港口库存季节性分析 

 

  

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2. 豆粕国内库存季节性波动图 

截止 2021年 09 月 05 日，油厂豆粕库存为 94.64 万吨，环比减少 3.33 万吨。从季节性来看，豆粕存位于历史平均水平。2021

年 09月 09 日大连豆粕期货价格 3,487 元/吨。 

图 2.大豆压榨厂豆粕库存季节性分析

 

  

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 
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3. 豆油国内库存季节性波动图 

截止 2021年 09 月 07 日，豆油港口库存为 76.53 万吨，环比减少 3.4 万吨。从季节性来看，豆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 

 

 

  

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

4.棕榈油国内库存季节性波动图 

截止 2021 年 09 月 07 日，棕榈油港口库存为 44.2 万吨，环比减少 0.4 万吨。从季节性来看，棕榈油港口库存位于历史平均

水平。大连棕榈油期货主力合约价格 8,392 元/吨。 

图 4.棕榈油港口库存季节性分析

 

  

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 
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三、波动分析 

三、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：供需报告周市场陷入窄幅震荡 

 

 

 

  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,自布林中轨震荡下行整理,预计波动区间为 1250-1310｡ 

图 5.美豆周线级别，布林通道横盘震荡下行 

  

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

国内豆粕期货合约，3300-4000 是年内核心波动区间，当前价格从布林线中轨向下运行，弱势震荡下跌。 

图 6.DCE 豆粕自布林线中轨向下运行 
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  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

 

四、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，启动反季节下跌，当前连跌五个月，关注未来收割季低点敲定的进程，市场呈现油强粕

弱的结构。 

短期展望(周度周期):国内豆粕、菜粕分别在 3450-3550、2780-2880 区间震荡，等待供需报告敲定后指引方向；三大油脂

亦陷入宽幅震荡，在“金九银十”旺季备货、高基差驱动下，主力合约补涨诉求强烈。 

 2.操作建议 

国内豆粕、菜粕分别在 3450-3550、2780-2880 区间波动，逢下探博弈短多；豆油 8850-9250､棕榈油 8000-8500､菜籽油 10500-

11000，三大油脂高价宽幅震荡区间，博弈突破性上涨。 
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