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新纪元期货研究所 策略周报

大 豆 大豆期货策略周报： 多油空粕正当其时

一、微观分析

1、巴西农业资讯机构 AgRural19 日表示，将 2013/14 年度

大豆产量预估自 1 月 31 日的 8,880 万吨下调至 8,700 万吨。并

指出，若天气条件未能好转，那么减产程度可能进一步增加。

2、2 月 21 日，吉林省卫生计生委通报，长春市发现首例人

感染 H7N9 禽流感确诊病例，也是吉林省首例人感染 H7N9 禽流感

确诊病例。冬末春初，疫情扩散有北上的威胁，养殖业信心低迷

将影响饲料消费。

3、截至 2月 22 日，大豆港口库存 544 万吨，较 18 日增加 9

万吨；国内主要港口 24 度棕榈油库存总量 120 万吨，与上周持

平。国内豆油商业库存 96.67 万吨，较上周减少 2万吨。

国内港口库存变动图

4、进口大豆压榨利润有限，但小幅回升。截止到 2 月 23
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日，天津、广东利润 57 到 156，江苏、山东 138 到 177。

国内进口大豆压榨利润图

二、波动分析

在 CFTC 基金持仓变动中，美豆、美豆油、美豆粕净多持仓

环比分别增加 5%、66%和 9%。CBOT 市场存在南美天气的炒作行

情，尤以豆油的反弹势头为甚。

随着工厂压榨开工的增加，下游饲料消费寡淡，这对粕价的

压力开始显现，国内粕类市场跟跌不跟涨。油粕强弱关系至此出

现转换。

三、技术形态探讨

连豆油指数周线图：反弹暂遇阻力

技术说明：持续三周以来的周线级别上涨，暂时遇到颈线阻

力，容易陷入震荡和调整，一经突破该颈线压力位，上涨势头将

更为强劲，需关注突破。
连豆指数周线图：上演春季播种季节之前的攻势
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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。关注箱体运行的突破。
连粕指数周线图：抛压加重，上涨基础支撑缺乏

技术说明：5、9合约均已经攀升至该合约上市以来的新高，

但缺乏基础支撑，抛压加重。

四、结论和建议

豆类油脂市场结构性行情里，油强粕弱，可参与多油空粕的

交易。另外，关注菜、豆价差走阔的套利交易。
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