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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）稳增长政策有望继续加码,美联储支持近期的加息速度快于上轮加息周期 

今年 1 月制造业和服务业 PMI双双回落，生产有所放缓，需求明显下滑，稳增长政策有望继续

加码。今年 1 月新增贷款和社融规模创同期历史新高，M2 同比增长 9.8%，为去年 3 月以来新高，

反映政策发力靠前，信用扩张进一步加快。 

美欧日等主要发达国家债券收益率持续上升，10 年期美债收益率逼近 2%关口，创 2020 年 1 月

以来新高。美联储 2022 年票委、克利夫兰联储主席梅斯特发表讲话称，支持近期的加息速度快于

上轮加息周期，预计长期联邦基金利率为 2.5%。2月 10 日中午，马来西亚棕榈油局 MPOB 报告利多

市场。马来西亚 1 月棕榈油产量为 1253442 吨（预期 130 万吨），环比减少 13.54%；马来西亚 1 月

棕榈油库存量为 1552414 吨（预期 159 万吨），环比减少 3.85%。 

 

（2）USDA 美国农业部月度供需报告利多市场 

2 月 10 日凌晨 1 点，美国农业部 USDA 报告利多市场。南美大豆产量方面，巴西 1.34 亿吨（预

期 1.358，上月 1.39），阿根廷 4500 万吨（预期 4450，上月 4650），全球库存 9580 万吨（预期

9151，上月 9520）。自 2021年 12 月至今年 2 月，巴西大豆产量预估被下调了 7%，这是 USDA 过去

10 年以来，对巴西大豆产量预估下调幅度最大的一次。导致全球大豆库存处于 8 年以来最低水平，

大豆库存重建的时间被延迟。这激励芝加哥大豆强势上涨突破 1600 关口，粕价受到提振，豆粕 3 月

合约突破 4000 元/吨大关，国内粕价挺进历史高价区，牛市出现延伸。 

 

（3）马来西亚棕榈油局 MPOB 报告利多市场 

2 月 10 日中午，马来西亚棕榈油局 MPOB 报告利多市场。马来西亚 1 月棕榈油产量为 1253442

吨（预期 130 万吨），环比减少 13.54%；马来西亚 1 月棕榈油库存量为 1552414 吨（预期 159 万

吨），环比减少 3.85%。 

 

（4）分析综述 

目前南美处于典型拉尼娜气象模式, USDA 报告下调了巴西和阿根廷产量，巴西官方 2 月数据确

认，该国大豆产量较上期预测值锐减 10%，利多兑现后，美豆涌现获利抛盘，量能异常放大，国内

豆粕、菜粕高位收跌。棕榈油、菜油每月冲击 1 万关口，但高价不稳，三大油脂收跌。 

 

 

 

 

 

 

 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 2 

 

1. 大豆国内库存季节性波动图 

截止 2022年 02 月 11 日，进口大豆港口库存为 740 万吨。从季节性来看，大豆港口库存位于历史较高水平。 

 

2. 豆粕国内库存季节性波动图 

截止 2022年 01 月 21 日，油厂豆粕库存为 27.33 万吨。从季节性来看，豆粕库存位于历史较低水平。 

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 02 月 8 日，豆油港口库存为 71.10 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 02 月 8 日，棕榈油港口库存为 43.05 万吨。从季节性来看，棕榈油港口库存位于历史平均水平。 

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 2 月 10 日，CNF 美西大豆进口价 693 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 687 美元/吨。我国进口大豆压榨利润有所回升，

截至 2 月 11 日，山东进口大豆压榨利润为为 853 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. 2 月 10 日-16 日巴西降水 图 8. 2 月 10 日-16 日阿根廷降水 

  

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

 

图 9. 南美 2 月 11 日-19 日平均气温 图 10. 南美 2月 19 日-2 月 27 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 
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表 1.主要市场主要合约周价格波动一览：拉尼娜天气利好豆类，拉尼娜天气和出口限制等利好油脂价格 

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 80.05 -0.99 -1.2216 2.653 12455.75 88644.5 

CBOT 大豆 1573 19.5 1.2552 4.7634 179,943.50 238,544.00 

CBOT 豆粕 453.3 9.4 2.1176 7.2088 68,256.50 121,346.75 

CBOT 豆油 64.48 -0.88 -1.3464 5.7375 58,343.25 110,828.75 

豆一连续 6320 74 1.1848 3.7144 145293.4 73286.6 

豆粕连续 3,984.00 430 12.099 8.2161 30972.2 63695.2 

菜粕连续 3,443.00 240 7.493 5.651 24360.8 40,018.00 

豆油连续 10102 132 1.324 7.3019 10467.8 16197.6 

棕榈油连续 11,288.00 246 2.2279 10.8676 87.4 2,822.40 

菜油连续 12,197.00 -467 -3.6876 8.1412 9668 9,886.20 

鸡蛋连续 3,940.00 161 4.2604 5.6893 28.75 87.5 

玉米连续 2,700.00 -29 -1.0627 1.8322 46892.2 83,910.00 

 

2.K 线及价格形态分析 

芝加哥大豆价格于布林带上轨运行,预计波动区间为 1550-1650｡国内豆粕期货合约，于布林带上轨运行。 

图 7.美豆周线级别，于布林带上轨运行 图 8.DCE 豆粕于布林带上轨运行 

  

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 2021 年 11 月录得季节性低点 1181，随后开始反弹。因拉尼娜天气扰动，本月美

豆累计涨幅 6.07%，最高录得 1633 点。密切关注美豆出口销售进度、南美天气形势的演变和 2 月展望论坛。 

短期展望(周度周期): 豆粕利多报告兑现，获利抛盘引发下跌，高位不稳，交投宜短；棕榈油高价不稳失守万点，资金和情

绪面不稳，震荡市偏空交投宜短。 

2.操作建议 

操作建议(周度周期): 豆粕、菜粕利多报告兑现，获利抛盘引发下跌，高位不稳，交投宜短；棕榈油高价不稳失守万点，震

荡市偏空交投；豆油高价不稳失守 9800，偏空交投；菜油 11600-12600 区间震荡偏空思路对待；做多 YP05 价差。 

四、观点与期货建议 
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