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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）加大跨周期调节力度,美国劳动力市场接近充分就业 

央行四季度例会提出，加大跨周期调节力度，与逆周期调节相结合，结构性货币政策工具要积

极做好“加法”。央行行长易纲表示，今年企业贷款平均利率已经在 5%以下，金融体系运行总体平

稳，金融风险整体收敛、总体可控。中国 11 月规模以上工业企业利润同比大幅下降，全国财政工作

会议指出，2022 年将实施更大力度减税降费，财政发力适当靠前。 

美国 10 月房价指数同比增速连续 3 个月回落，房地产市场有所降温。美元指数延续震荡调整

态势，10 年期美债收益率回落。美国当周初请失业金人数降至 19.8 万，连续 12 周低于 30 万，劳

动力市场接近充分就业。随着美联储加快缩债步伐，以及财政部发债节奏加快，美元流动性边际收

紧，实际利率上升是大概率事件。 

 

（2）关注南美天气市形势的演变 

巴西夏季始于 12月 21 日,2022 年 3 月 20 日结束｡巴西国家气象局统计数据显示,拉尼娜现象

持续到巴西夏季的几率超过 60%｡由于巴西南部地区降雨匮乏,一些大豆作物单产面临无法逆转的损

失｡上周咨询公司 AgRural 将巴西 2021/22 年度大豆产量从 11月初预测的 1. 454 亿吨下调到

1.447 亿吨,因为帕拉纳州以及南里奥格兰德州的干旱导致单产下降｡阿根廷大豆方面,上周布宜诺

斯艾利斯谷物交易所表示, 天气前景对阿根廷大豆生长构成巨大挑战,因为阿根廷夏季(12月到 2

月份)的降雨量将低于正常水平｡ 

 

（3）巴西大豆提前收割 

美国农场期货杂志旗下 Pro Farmer 公司报道，巴西最大的大豆生产州马托格罗索州的农民开

始收割大豆,比上一年提前了约 20 天,今年产量有望突破 1.4 亿吨｡ 

 

（4）美豆出口进程同比偏慢 

美国农业部出口销售报告显示，12 月 23 日止当周，美国 2021/2022 市场年度大豆出口销售净

增 52.40 万吨，远远低于市场预估值，创下年度低位,较之前一周下降 35%，较前四周均值减少

56%，较去年同期下滑 40%，刷新五个月以来最低值。其中向中国大陆出口销售 43.28 万吨。作为

对比，之前一周美国对中国销售 73 万吨大豆。当周，美国 2022/2023 年度大豆出口销售为 7.5 万

吨。 

 

（5）分析综述 

目前南美进入典型拉尼娜气象模式,因巴西大豆提前收割美豆有所下调，国内双粕跟跌。马来

西亚洪涝对油脂价格形成额外提振，国内油脂上扬。 
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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 12 月 30 日，进口大豆港口库存为 7,697,140 吨，环比减少 43,400 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 2021年 12 月 26 日，油厂豆粕库存为 58.74 万吨，环比增加 6.55 万吨。从季节性来看，豆粕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：Wind  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 2021年 12 月 28 日，豆油港口库存为 68.45 万吨，环比减少 0.3 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 2021 年 12 月 28 日，棕榈油港口库存为 61 万吨，环比减少 4 万吨。从季节性来看，棕榈油港口库存位于历史较高水

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：Wind  新纪元期货研究 资料来源：Wind  新纪元期货研究 

 

5.产业链利润 

截至 12 月 31 日，CNF 美西大豆进口价 616 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 578 美元/吨。我国进口大豆压榨利润有所回升，

截至 12月 24 日，山东进口大豆压榨利润为为 173.1 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：Wind  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：马来西亚洪涝对油脂价格形成额外提振  

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 76.6 3.51 4.8023 6.6484 13272.5 39231.6667 

CBOT 大豆 1338.25 -2.5 -0.1865 3.7244 102,340.00 304,251.67 

CBOT 豆粕 403.80 3.3 0.824 3.7572 48,027.25 190,056.67 

CBOT 豆油 56.04 0.62 1.1187 4.0195 46,003.75 158,771.00 

豆一 2205 5917 -32 -0.5379 3.1192 34,675.60 33,245.60 

豆粕 2205 3,189.00 -59 -1.8165 3.6776 852,969.80 1,388,505.80 

菜粕 2205 2,912.00 -46 -1.5551 4.1234 620,994.80 486,018.20 

豆油 2205 28.95 -0.06 -0.2068 2.6013  618,117.30  135,155.00 

棕榈油 2205 8,550.00 322 3.9135 3.1943 648,394.20 407,603.20 

菜油 2205 12,298.00 198 1.6364 2.2582 313,839.80 219,185.80 

鸡蛋 2205 4,138.00 17 0.4125 2.6469 85,708.00 121,155.60 

玉米 2205 2,672.00 -25 -0.927 1.9659 441,285.00 1,011,906.80 

 

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 1300-1400｡国内豆粕期货合约，于布林线下轨运行。 

图 7.美豆周线级别，于布林带上轨运行 图 8.DCE 豆粕于布林线下轨运行 
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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):芝加哥大豆自今年 5 月开始下跌，连跌 7 个月后开始反弹。因拉尼娜天气扰动，本月美豆累计涨

幅 13.3%，最高录得 1384 点，因巴西大豆提前收割有所下调，密切关注美豆出口销售进度、巴西大豆收割情况和南美天气形

势的演变。 

短期展望(周度周期): 国内豆粕、菜粕失守 3200、2950，巴西大豆提前收割粕类追随美豆调整，密切关注南美天气形势的

演变；豆油､棕榈油持稳 60 日均线上方，延续博弈波段多头配置；菜籽油高位震荡，博弈短多。 

2.操作建议 

国内豆粕、菜粕失守 3200、2950，巴西大豆提前收割粕类追随美豆调整，密切关注南美天气形势的演变；豆油､棕榈油持稳

60 日均线上方，延续博弈波段多头配置；菜籽油高位震荡，博弈短多。 

 

四、观点与期货建议 
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