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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）政策面进一步释放稳增长信号,俄乌紧张局势升温引发避险情绪，美联储支持近期的加息

速度快于上轮加息周期 

上周五欧美股市大幅下跌。央行四季度货币政策执行报告强调加大跨周期调节，注重充分发力、

靠前发力，政策面进一步释放稳增长信号。稳增长依然是首要任务，全国两会召开的时间窗口临近，

期待更多有关稳经济的措施出台。国常会强调政策发力适当靠前，做好进一步助企纾困政策准备。

今年 1 月 CPI 涨幅回落，PPI同比继续下降，原材料价格回落有助于改善企业盈利预期。 

全球央行货币政策加速转向，流动性逐步收紧，实际利率已经上升。美联储 2022 年 FOMC票委

布拉德在接受采访时重申，希望 7 月前加息 100 个基点，在第二季度开始被动缩表。美联储会议纪

要显示，多数与会者认为，如果通胀回落的预期落空，可能加快收紧货币政策的速度，但没有释放

3 月加息 50 个基点的信号，被市场解读为鸽派。但实际利率逐步上升背景下，黄金仍以反弹性质对

待。 

 

（2）多种因素扰动油脂市场，预计短期国内豆油价格继续高位宽幅震荡 

当前东南亚棕榈油处于减产周期，出口需求偏弱，库存仍将保持偏低水平。短期全球油脂供应

仍然偏紧，对油脂价格形成支撑，但高价抑制需求，限制油脂价格继续走高。近日乌克兰局势扰动

全球大宗商品市场，尤其是对原油价格影响巨大，而原油价格的涨跌影响油脂价格。随着巴西大豆

到港量的增加，后期大豆供应将逐渐增加，大豆压榨量也将回升，豆油库存预期上升，豆油基差报

价或将承压下行。近期全球地缘政治、宏观环境等因素扰动油脂市场，预计短期国内豆油价格继续

高位宽幅震荡。 

 

（3）养殖业还可实现豆粕减量 2300 万吨以上，需求端影响豆粕 

     农业农村部有关司局负责人谈饲用豆粕减量替代：专家测算，如果政策得力、措施到位，养殖

业还可实现豆粕减量 2300 万吨以上，折合减少大豆需求近 3000 万吨，相当于 2.3 亿亩耕地的大豆

产出。一是推广低蛋白日粮技术，还有 1500 万吨的减量空间。二是挖掘利用现有资源，还有 700 万

吨替代潜力。三是增加优质饲草供应，还可减少 100 万吨豆粕需求。饲料替代减量，将缓解饲料成

本过高的问题，将从需求端影响豆粕。 

 

（4）分析综述 

目前南美处于典型拉尼娜气象模式, 南美干旱引发的减产，为近十年罕有，芝加哥大豆高位强

势震荡。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%。国内油粕共振上扬，豆粕收于 3700 上方；棕榈油、豆油收于万点之上。 

 

 

 

 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 2 

 

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 02 月 18 日，进口大豆港口库存为 737 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 02 月 11 日，油厂豆粕库存为 27.86 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 15 日，豆油港口库存为 71.60 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 15 日，棕榈油港口库存为 41.40 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 17 日，CNF 美西大豆进口价 665 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 683 美元/吨。我国进口大豆压榨利润有所回升，

截至 2 月 18 日，山东进口大豆压榨利润为为 951 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 

未来 7 天，巴西大豆主产区，该国南部地区总降雨量在 0.1英寸至 4 英寸之间，降雨量较少；东北部地区总降雨量在 0.1 英

寸至 5 英寸之间，降雨量丰沛。未来 7 天，阿根廷大豆主产区，该国东南部地区总降雨量在 0.1 英寸至 5 英寸之间，降雨量较多。 

图 7. 2 月 17 日-23 日巴西降水 图 8. 2 月 17 日-23 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 18 日-26 日平均气温 图 10. 南美 2月 26 日-3 月 6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 
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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：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 79.98 -1.94 -2.6771 4.8706 17229.25 88424.25 

CBOT 大豆 1594 7.8 0.5298 3.997 84333 253842 

CBOT 豆粕 447.4 -6.6 -1.3451 4.7577 41146.5 187842 

CBOT 豆油 66.76 1.1 0.9985 4.569 38269.75 142412.25 

豆一 2205 6075 -163 -2.488 3.4466 31931 37622.4 

豆粕 2205 3781 -19 0.9613 4.6842 1324099.8 1371683.6 

菜粕 2205 3505 58 2.3956 4.4677 679785.8 523570.2 

豆油 2205 10116 286 3.7113 4.2726 673277.4 481770.8 

棕榈油 2205 10424 508 4.9537 5.7079 799520 518515.4 

菜油 2205 11937 -40 0.0335 3.5151 315534 152237 

鸡蛋 2205 2773 -3 0.2531 1.2248 373675 1195443.2 

玉米 2205 4240 -17 -0.6793 2.0672 71232 110700.2 

 

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 1570-1660｡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 7.14%，最高录得 1633 点。密切关注 3 月供需报告、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): 主产国季节性增产 VS旺盛的出口需求相博弈，国内近月棕榈油加速挤空上涨后，存在高价波动风险；

市场仍趋向于增持南美天气升水，双粕高价或仍存在反复上冲的多头表现。 

2.操作建议 

操作建议(周度周期): 豆粕利多报告兑现，因出口需求强劲和南美供应短缺忧虑，高位强势震荡，逢低博弈短多参考 3750

四、观点与期货建议 
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停损；棕榈油近月出现挤空加速上涨，参考 10300 停损博弈短多为主。 

 


