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一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）央行下调贷款市场报价利率,美国 1 月纽约联储制造业指数意外下降 

中国人民银行副行长刘国强表示，要把货币政策工具箱开得再大一些，保持总量稳定，避免信

贷塌方。国务院常务会议决定延续实施部分到期的减税降费政策，支持企业纾困和发展。央行下调 

MLF 和逆回购利率 10 个基点和贷款市场报价利率（LPR），引导金融机构降低对企业的融资成本，

稳增长政策的力度进一步加大，为一季度经济平稳开局注入信心和动力。 

美国 1 月纽约联储制造业指数意外下降。美国当周初请失业金人数意外上升至 28.6 万，但在

充分就业要求的低于 30 万范围内，不足以改变美联储货币政策立场。美国总统拜登发表讲话称，

经济政策上，控制物价上涨的关键工作在于美联储，现在需要重新调整支持力度。 

 

（2）南美天气形势扰动，市场担心南美大豆主产区天气愈加炎热干燥 

南美天气忧虑再度升温，虽然阿根廷产区获得了一些降雨，但天气预报显示未来几日天气依然

炎热，再度引发对处于关键生长期作物受损的担忧。USDA1 月报告显示，南美大豆产量方面，巴西

1.39 亿吨（预期 1.31，上月 1.44）。不过美国农业部海外农业局发布的最新参赞报告显示，2021/22

年度巴西大豆产量下调到 1.36亿吨，播种面积下调到 4040 万公顷。 

 

（3）印尼计划下个月将进行 B40 生物柴油测试，印尼对棕榈油出口实施限制 

印尼计划下个月进行 B40生物柴油道路测试｡印尼能源部一名高级官员表示,计划在 2月开始对

一项使用 40%棕榈油含量的生物柴油项目(B40)进行道路测试｡道路测试将需要大约 5 个月的时间,

强制实施 B40 生物柴油的决定将在测试完成后做出。印尼表示,对棕榈油出口进行有限度的限制,并

提高食用油补贴,以抑制国内食用油价格飙升并控制通胀压力｡目前棕榈油依旧处于减产周期，国内

库存处于低位，劳工短缺问题还未改善，市场围绕强现实的基本面在交易，高基差推动价格迭创新

高。 

 

（4）分析综述 

目前南美处于典型拉尼娜气象模式,因市场担心 2 月份南美大豆主产区天气愈加炎热干燥，芝

加哥大豆收高于 1424，豆粕、菜粕持稳 3250、3000。拉尼娜天气、加拿大菜籽减产、印尼棕榈油

B40 和出口限制利好油脂价格。 
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1. 大豆国内库存季节性波动图 

截止 2022年 01 月 20 日，进口大豆港口库存为 739 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 14 日，油厂豆粕库存为 34.67 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 01 月 18 日，豆油港口库存为 66.90 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 01 月 18 日，棕榈油港口库存为 51.90 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 1 月 20 日，CNF 美西大豆进口价 636 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 604 美元/吨。我国进口大豆压榨利润有所回升，

截至 1 月 20 日，山东进口大豆压榨利润为为 476 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. 巴西降水 图 8. 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 1 月 17 日-25 日平均气温 图 10. 南美 1月 25 日-2 月 2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、加拿大菜籽减产、印尼棕榈油 B40 和出口限制利好油脂价格 

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 77.62 1.78 2.347 3.6392 9782.25 84857.5 

CBOT 大豆 1424.5 54.75 3.9971 5.8222 113,152.33 287,832.33 

CBOT 豆粕 400.8 -4.8 -1.1834 3.9201 59,305.33 177,452.67 

CBOT 豆油 62.71 4.25 7.2699 8.9292 57,232.67 143,259.00 

豆一连续 6000 81 1.3685 3.2945 93938 111504.2 

豆粕连续 3,423.00 93 2.7928 4.4444 58452.5 231298.5 

菜粕连续 3,040.00 40 1.3333 8.5667 31385.4 101,499.40 

豆油连续 9836 436 4.6383 4.6383 34221 88711.25 

棕榈油连续 10,570.00 408 4.015 4.5857 1363.6 5,749.40 

菜油连续 12,691.00 548 4.5129 5.6082 19652.2 22,762.80 

鸡蛋连续 4,095.00 28 0.6885 2.803 11.6 375.8 

玉米连续 2,701.00 15 0.5585 1.6754 65158.75 196,096.50 

 

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 1380-1460｡国内豆粕期货合约，于布林带下轨运行。 

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

  

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 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 5.58%，最高录得 1429点。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): 豆粕、菜粕持稳 3250、3000，天气市配合豆粕、菜粕逢低博弈短多；棕榈油近月迭创历史新高，参

考 9400 停损牛市持多；豆油价格续创近 3 个月以来新高，逢低博弈短多；菜油连涨四日重心抬升，博弈短多。 

2.操作建议 

短期展望(周度周期): 豆粕、菜粕持稳 3250、3000，天气市配合豆粕、菜粕逢低博弈短多；棕榈油近月迭创历史新高，参

考 9400 停损牛市持多；豆油价格续创近 3 个月以来新高，逢低博弈短多；菜油连涨四日重心抬升，博弈短多。 

四、观点与期货建议 
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