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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）今年 5 月经济数据有所回暖，美联储加息 75 个基点符合预期  

今年 5 月新增贷款和社融规模大幅回升，信用扩张进一步加快。今年 5 月经济数据有所回暖，

工业生产快速恢复，但消费依旧偏弱，股指连续上涨后存在回调的要求。 

美国 5 月 CPI 同比上涨 8.6%，创逾 40 年新高。通胀刷新 40年新高，美元指数再次突破 105 关

口，10 年期美债收益率大涨。美国 5 月 PPI 同比上涨 10.8%（前值 10.9%），但仍处于高位，美联

储加息 75 个基点符合预期。 

 

（2）印尼下调出口税且加速发放出口许可证，棕榈油重心下移 

在对棕榈油出口税做出的一系列调整中，印尼将毛棕榈油的出口专项税(export levy) 最高限

额自每吨 375 美元下调至 200美元/吨，6 月 14 日起生效，直至 7 月 31 日。印尼于 6 月 13 日批准

额外 116 万吨棕榈油产品的出口许可证。 

 

（3）美豆旧作利多交易充分，新作即将进入开花期 

   截至 6月 12 日，美国大豆播种率为 88%，去年同期为 93%。美国大豆生长优良率为 70%，去年同

期为 62%。美豆旧作利多交易充分，继续驱动行情大幅上涨非常困难，后期美豆交易节奏更多要靠

新作天气变化带动。因此，在短期美豆产区天气相对适宜的背景下，美豆或维持 1700-1750 美分蒲

式耳高位振荡， 国内豆粕料跟随美豆在 4000- 4250 元/吨区间振荡。从 6月 16 日更新的天气图来

看，6 月 16 日至 6 月 24 日期间，美国大豆主产区中，西部地区降雨有所增加，中西部和南部地区

降雨有所减少。其中，大豆主产区爱荷华州降雨有所减少，但明尼苏达州降雨有所增加。美豆即将

进入开花期，降水较丰富时，大豆优良率较高。近期菜粕库存持续小幅回升，截止 6月 10日，港口

菜粕库存增加 12 万吨至 6 万吨，连续两周回升，已经处于近五年以来最高水平。 

 

（4）分析综述 

目前美国大豆主产区天气干燥且美豆出口需求旺盛，俄乌地缘危机仍在持续冲击粮食价格，市

场寄望更高的价格以激励美豆播种，芝加哥大豆收于 1721。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，印尼政策利于加快出口，博弈短空。 
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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 06 月 17 日，进口大豆港口库存为 702.16 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 06 月 10 日，油厂豆粕库存为 87.09 万吨。从季节性来看，豆粕库存位于历史平均水平。 

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 06 月 14 日，豆油港口库存为 79.80 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 06 月 7 日，棕榈油港口库存为 25.60 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 6 月 16 日，CNF 美西大豆进口价 721 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 731 美元/吨。我国进口大豆压榨利润提高，截至 6

月 17 日，山东进口大豆压榨利润为为 129.90 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 6月 17 日-6 月 25日平均气温 图 8. 美国 6 月 25 日-7 月 3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：棕榈油领跌  

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 105.6 -2.62 -2.1044 6.7363 18225 108961 

CBOT 大豆 1565 -19.2 -1.212 3.2824 8614 24623.25 

CBOT 豆粕 404.7 -4.4 -1.2686 4.571 9526.75 30582.5 

CBOT 豆油 73.79 -3.41 -4.5408 5.4793 8585 30484 

豆一 2209 6150 -54 -0.4532 1.5796 60463.4 81885.4 

豆粕 2209 4188 -51 -1.7824 4.6237 731796.6 1247398.4 

菜粕 2209 3744 -79 -2.7785 6.6963 138566.4 188333.4 

豆油 2209 11354 -538 -4.4759 4.7427 529129.8 369790.8 

棕榈油 2209 10736 -850 -6.7408 7.1466 691097.6 341935.2 

菜油 2209 13567 -862 -6.0977 6.4038 178803.6 166243.4 

鸡蛋 2209 2905 45 1.3254 1.7832 331941.4 1334345.2 

玉米 2209 4690 10 0.5144 2.1368 70611.4 153885.6 
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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 1680-1740｡国内豆粕期货合约，于布林带上轨运行。 

图 9.美豆周线级别，于布林带上轨运行 图 10.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。因俄乌局势、原油上涨和拉

尼娜天气扰动，本月美豆累计涨幅 0.75%，最高录得 1784 点。密切关注俄乌局势演变、美豆出口销售进度和南北美天气形势

的演变。 

短期展望(周度周期):豆粕、菜粕受南美减产、俄乌冲突、美豆出口恢复等利多提振，且下游菜粕需求进入旺季、生猪养殖明

显恢复，双粕维持强势震荡格局。印尼发放棕榈油出口许可证且下调出口关税，旨在促进出口，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，棕榈油破 60 日支撑线。  

2.操作建议   

操作建议(周度周期): 豆粕 k线反转收阳，博弈短多；棕榈油深跌两周累计近 15%，关注 10600 技术支持短多长空思路；豆

油 y-p 价差趋势扩大至 618 点，持续博弈对冲套利。 

四、观点与期货建议 
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