
市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的特别声明

2014 年 2 月 16 日

新纪元期货研究所 策略周报

大 豆 大豆期货策略周报：豆类协同性反弹和上涨

一、微观分析

1、USDA 在 2 月 11 日凌晨发布供需报告，美豆库存与上月持

平，高于预期，全球库存出现上调；南美生产方面，巴西大豆产

量较上月调升 1%至 9000 万吨，阿根廷大豆产量调降 0.9%至 5400

万吨。综合来看，供需报告长期利空豆类市场。

表 1、供需报告主要变动表

大豆库存 2月预估 平均预估 预估区间 1月预估 2012/2013

美国（百万蒲） 150 143 130-151 150 141

全球（百万吨） 730 72.4 71-73 72.3 60.6

大豆产量 2 月预估 平均预估 预估区间 1月预估 2012/2013

巴西（百万吨） 90 89.7 88.3-91.0 89 82

阿根廷（百万吨） 54 54 52.7-55.0 54.5 49.3

2、USDA 基线报告预计，2014/2015 年美国大豆播种面积增

长至 7800 万英亩，预计美豆及美粕价格下滑至较低水平（9.75

美元/蒲和 310 美元/短吨），美豆油价格展望（0.37 美元/磅）。

中国大豆进口量达到创记录的 7280 万吨，高于本年度的 6900 万

吨。

USDA 长期供需预测表

3、粮油信息中 14 日称，2013/2014 年度，中国大豆供给预

计为 7800 万吨，其中，国产大豆 1200 万吨，同比下降 8%或 20
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万吨，年度大豆供需缺口 18 万吨。国产大豆产量近几年稳步下

降， 主产区黑龙江地区预计 2430 千公顷，较上年降低 8.78%。

4、截至 2 月 14 日，大豆港口库存 536.7 万吨，较 10 日增

加 10 万吨；国内主要港口 24 度棕榈油库存总量 120 万吨，仍呈

现攀升势头。国内豆油商业库存 98.86 万吨，较 10 日增长 2 万

吨。

5、进口大豆压榨利润有限。截止到 2月 11 日，天津、广东

利润 50 到 60，江苏、山东 110 到 130。

国内进口大豆压榨利润图

6、阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的最新报告显

示，目前阿根廷大豆播种工作已经结束。 交易所称，本年度阿

根廷大豆播种面积为 5030 万英亩，产量有望达到 5300 万吨，高

于上年的 4850 万吨。

http://www.chinagrain.cn/dadou/
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美国农业部称,截止到 2月初,巴西大豆收割工作完成了 12%,

与上年同期相一致。虽然巴西南部一些地区土壤墒情开始下降,

但是中西部地区的单产增幅不可能完全被南部降幅缩抵消。

二、波动分析

在 CFTC 基金持仓变动中，美豆净多持仓规模 18.98 万手，

美粕净多持仓规模 5.46 万手，美豆油净多持仓规模-3.22 万手。

其中，美豆基金净多持仓规模是近年来最高的水平，反映出投机

多头力量依旧旺盛。

豆粕运行至近年来的高位区域，而 CBOT 大豆尽管连续两周

上涨，但仍在低位徘徊，油脂处于三到四年的低位区域，低价格

或吸引增量消费，周线级别涨幅扩大。

三、技术形态探讨

连豆油指数周线图：反弹行情延续

技术说明：12 月以来，周线级别的持续下跌行情结束，高开

于长阴线上走势，有利于强化周线级别的反弹，上方颈线压力如

图。
连豆指数周线图：上演春季播种季节之前的攻势

技术说明：10 月中旬的高价个，4600 一经突破持稳，则上

行打开 300 余点的空间。

连粕指数周线图：5、9 合约均刷新该合约上市以来新高，期价积极
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技术说明：5、9合约均已经攀升至该合约上市以来的新高，

多头攻势较强，指数突破性的偏多。

四、结论和建议

油脂价格周线级别反弹，如果出现获利抛压，可以尝试逢低

接多单；粕价突破前高，则可以继续偏多。
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