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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）国务院常务会议部署综合施策稳定市场预期，全球货币政策加速转向 

财政部、税务总局发布关于进一步实施小微企业所得税优惠政策，随着减税退税政策的全面落

实，宏观经济有望企稳，监管层接连释放维稳信号。国务院常务会议确定实施大规模增值税留抵退

税的政策安排，部署综合施策稳定市场预期，保持资本市场平稳健康发展。今年 1-2 月全国地方专

项债发行 8775 亿元，明显高于上年同期，国内稳增长政策的基调不变，地方专项债发行提速。 

美联储多位官员讲话支持在未来几次会议上加息 50 个基点，最快在 5 月开始缩表。全球货币

政策加速转向背景下，实际利率边际上升是大概率事件。美联储多位官员讲话支持加息 50个基点，

年底前利率上调至中性水平，美国联邦基金利率期货显示，5 月加息 25 个基点的概率上升至 60%。 

 

（2）菜粕保持震荡偏强 

南美大豆因干旱减产已成定局，俄乌冲突造成粮油出口以及新季播种受阻无法证伪，加之国内

菜粕需求进入旺季，菜粕期价仍有望维持偏强走势。 

 

（3）豆粕市场维持供应偏紧格局 

    国际豆类价格持续受到南美减产、美国大豆出口恢复等利多支持，不断走高。而原油不断创出

新高也令资金关注到豆类等大宗商品，从而进一步推高了市场价格。由于国外大豆价格较高，我国

大豆压榨效益偏差，国内豆粕库存持续维持低位，加之我国生猪等养殖明显恢复，豆粕市场短期难

以改变供应偏紧格局，现货价格创新高｡ 

 

（4）棕榈油进入季节性增产周期 

SPPOMA 数据显示，3 月 1—20日马来西亚棕榈油产量环比增加 20.58%，而船运出口环比下降

8%。最新的 MPOA 数据显示，马来西亚棕榈油产量增幅持续下调，3 月 1—20 日产量环比增加

8.1%。 

 

（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，芝加哥大豆高位震

荡。印尼结束 DMO 出口限制并上调关税，印尼高级部长表示，印尼不会停止执行棕榈油含量 30%的

强制性生物柴油项目，将继续使用绿色燃料。印尼生物柴油协会，预计印尼 2022 年生物柴油出口

量为 100 万千升。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，尝试逢高沽空。  

 

 

 

 

 

 



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 03 月 24 日，进口大豆港口库存为 680.39 万吨。从季节性来看，大豆港口库存位于历史偏高水平。 

 

2. 豆粕国内库存季节性波动图 

截止 2022年 03 月 18 日，油厂豆粕库存为 31.07 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 03 月 22 日，豆油港口库存为 65.55 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 03 月 22 日，棕榈油港口库存为 34.00 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 3 月 24 日，CNF 美西大豆进口价 711 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 766 美元/吨。我国进口大豆压榨利润降低，截至 3

月 24 日，山东进口大豆压榨利润为为 1016.90 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 

3 月 25 日至 4 月 2 日期间，巴西大豆主产区中，南部、东南部地区降雨有所减少，其余地区维持此前降雨预期。阿根廷大豆

主产区中，南部、西部地区持续无降雨，东南部地区降雨有所减少，其余地区维持此前降雨预期。 

图 7. 3 月 24 日-30 日巴西降水 图 8. 3 月 24 日-30 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 3月 24日-4月 1日平均气温 图 10. 南美 4月 1 日-4 月 9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：棕榈油超跌反弹，周内振幅超 13% 

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 93.07 3.87 4.2918 4.7646 8161.75 104876.75 

CBOT 大豆 1700.2 32.2 2.0406 4.1847 67625.75 279155.25 

CBOT 豆粕 486.7 9.7 2.0335 3.1447 28626.5 172215 

CBOT 豆油 74.35 2.06 2.7076 5.6024 32430.5 141178.25 

豆一 2205 6219 -46 -0.2246 2.2027 14995.2 19699 

豆粕 2205 4347 123 1.8271 6.6288 1498922.6 1239915 

菜粕 2205 4210 170 2.8585 8.0198 177860.8 274137.6 

豆油 2205 10302 -158 -1.284 5.4685 284006.2 271066.8 

棕榈油 2205 11578 426 4.7025 13.9527 619287.2 305013.4 

菜油 2205 12890 261 1.3205 6.0496 190588.2 114508.4 

鸡蛋 2205 2887 11 -0.0692 1.8776 339878 952916.4 

玉米 2205 4364 122 2.7065 4.5733 73132.8 80282.8 

 

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 1680-1750｡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。因俄乌局势和拉尼娜天气扰

动，本月美豆累计涨幅 3.02%，最高录得 1736 点。密切关注俄乌局势演变、美豆出口销售进度和南美天气形势的演变。 

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。棕榈油本周超跌反弹，振幅高达 13%，3 月进入季节性增产周期，且劳工短缺问题有望缓解，棕

榈油尝试逢高沽空。 

2.操作建议   

四、观点与期货建议 
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操作建议(周度周期): 豆粕重心下移，关注资金迁仓远月交投宜短；棕榈油关注资金迁仓远月，季节性增产周期尝试逢高

沽空。 

 


