
新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 1 

 

     

 
 
【新纪元期货·策略周报】   

【2022年 9月 9 日】 

     

品种研究 
 

油粕：双粕震荡 棕榈油弱势下行  

 

 

王晨 

农产品分析师 

执业资格号：F3039376 

投资咨询证：Z0014902 

电 话：0516-83831160 

Email： Wangchen@neweraqh.com.cn 

 

上海财经大学数量经济学硕士，主要

负责农产品、纸浆等品种的分析研究

工作。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

一、基本面分析 

行业信息综述 

（1）政策面不断释放稳增长信号，美元指数保持强势 

中国央行表示要进一步做好跨周期的调节，保持货币信贷平稳、适度增长，保持流动性合理充

裕，助力经济发展。央行宣布自 9 月 15 日起下调外汇存款准备金率 2 个百分点，有助于释放美元

流动性，保持人民币汇率稳定。国常会部署加力支持就业创业的政策，加大财政贴息和信贷支持，

政策面不断释放稳增长信号。 

美国 8 月新增非农就业 31.5 万人，为去年 4 月以来最小增幅，失业率由 3.5%上升至 3.7%。尽

管美国劳动力市场开始放缓，但依然保持强劲，不足以改变美联储鹰派立场。欧元区 8 月服务业 PMI

降至 49.8（前值 51.2），去年 4 月以来首次跌破枯荣线。美元指数指数保持强势，10 年期美债收

益率高位运行。欧洲央行 9 月加息 75 个基点，幅度为 1999年以来最大。美联储主席鲍威尔表示要

继续前进，直到完成抗击通胀的任务。 

 

（2）印尼将棕榈油出口税豁免延长至 10 月底 

本周国内棕榈油市场加速下行。MPOA发布数据，马来西亚8月1-31日棕榈油产量预估增10.77%，

市场预计马棕 8 月 MPOB 库存预计在 200 万吨以上，创年内新高。国内方面，库存继续缓步上移，

未来供应压力依旧存在。美联储加息叠加全球油籽供应增量，棕榈油下行趋势不变。但价格经过前

期快速下跌后，整体下跌动能得到有效的体现，后期跌速将放缓，市场以震荡寻底为主。 

 

（3）USDA 9 月供需报告预期利多豆类 
9 月 12 日晚间，美国农业部（USDA）将发布 9 月供需报告。它是首个基于产地调研数据进行产

量调整的报告,一般被认为是定产报告。对于豆类品种来说，市场年度是从 9 月到次年 8 月，所以 9

月报告也意味着新旧作年度正式交替。美豆出口和压榨量预计上调。预计美豆新作丰产确定，但产

量较 8 月小幅下调，同时新作出口和压榨量预计上调，最终美豆旧作库存上调，新作库存下调，预

计 USDA9 月供需报告整体利多。 

 

（4）分析综述 

目前美豆仍处于关键生长期，受技术性卖盘打压，芝加哥大豆收于 1440。因预期主产国印尼和

棕榈油大幅累库，棕榈油本周弱势运行收跌。后市来看，马来累库将是大概率事件，基本面影响下，

棕榈油中线维持看跌观点。豆粕方面，关注天气升水行情走向和谷物产量前景。关注下周 MPOB 和

USDA 报告对盘面的影响。 
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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 09 月 9 日，进口大豆港口库存为 678.84 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 9月 2 日，油厂豆粕库存为 75.01 万吨。从季节性来看，豆粕库存位于历史平均偏低水平。 

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 09 月 6 日，豆油港口库存为 61.70 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 09 月 6 日，棕榈油港口库存为 37.95 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 9 月 8 日，CNF 美西大豆进口价 648 美元/吨，CNF 巴西大豆进口价 654 美元/吨。我国进口大豆压榨利润提高，截至 9

月 9 日，山东进口大豆压榨利润为为-170.80 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 9月 9 日-9 月 17 日平均气温 图 8. 美国 9 月 17 日-9 月 25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：菜油领涨 

证券名称 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  

UKWTI 原油主力合约 81.83 -4.07 -5.1246 10.2445 33659.75 106093.25 

CBOT 大豆电子盘 2301 1388.5 -32 -2.2011 4.1711 93701.333 312119 

CBOT 豆粕电子盘 2301 63.31 -2.94 -4.3944 7.5925 57928.667 144621.67 

CBOT 豆油电子盘 2301 406.8 -10.9 -2.6095 4.7163 53946.667 195465.33 

豆一 2301 5671 -46 -0.6482 1.8541 21447.5 43522.25 

豆粕 2301 3838 57 0.4712 3.7027 735048.5 1385477.5 

菜粕 301 2939 40 0.41 4.6568 532705.75 389182.5 

豆油 2301 9120 -222 -2.2089 5.4592 697105.25 426089.75 

棕榈油 2301 7706 -312 -3.0204 5.5625 813805.25 425629.75 
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菜油 301 10278 -257 -2.1795 5.1068 348809.25 156641.25 

玉米 2301 2805 14 0.5376 1.6482 362581.75 866397.75 

鸡蛋 2301 4248 55 1.3117 2.3611 97743 153962.75 

 

2.K 线及价格形态分析 

芝加哥大豆价格于布林带下轨运行,预计波动区间为 1360-1410｡国内豆粕期货合约，站上布林带中轨。 

图 9.美豆周线级别，于布林带下轨运行 图 10.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):芝加哥大豆自年初以来开始上涨，1349 开盘至 6 月最高涨至 1784 而后开始下跌。因 USDA 报告

利空、美联储加息、异常天气导致美豆产量前景和对经济衰退的担忧，本月跌 1.74%收于 1398。密切关注美联储加息、北美

天气形势的演变以及美豆产量前景。 

短期展望(周度周期):双粕市场对新季全球大豆供给宽松的预期是主导交易的主要逻辑，关注 MPOB供需报告对盘面的影响。

目前棕榈油进入季节性增产周期，油脂震荡运行，关注 MPOB报告。  

2.操作建议   

操作建议(周度周期):临近中秋小长假，市场相对静默，关注 USDA 供需报告对盘面的影响；棕榈油产地累库预期偏强，偏空

思路对待，关注 MPOB 报告。 

四、观点与期货建议 
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