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 大 豆  

大豆期货策略周报：利空供需报告后，中旬市场反弹上涨可能性增加 
 

 

 

 
 

    

 一、微观分析 

1、西加拿大大草原作物正处于收割期，但近日降雪及霜冻

或将拖累作物收获进度并影响产量，或将提振近期低迷的菜籽行

情。另外，大豆生长最后阶段，市场在 9月中下旬，更偏好评估

和解读霜冻威胁，对市场有提振作用。 

2、由于美豆长势良好，美国农业部(USDA)在每周作物生长

报告中公布称，截至 9月 7 日当周，美国大豆生长优良率为

72%，之前一周为 72%，去年同期为 52%。目前美国开始进行早熟

大豆的收割，缓解了现货紧张的压力，加上本周 USDA9 月供需报

告利空，美国农业部称美新豆单产 46.6 蒲，月比上调 1.2 蒲，

市场预期 46.3 蒲，总产 39.13 亿蒲，上调 0.97 亿，市场预期

38.83 亿，新豆库存 4.75 亿蒲，上调 4500 万蒲，市场预期 4.53

亿。报告如期利空，令本周美豆大部分时间处于下跌之中。 

3、国内大豆市场，今年转为目标价补贴，盯住当年 10 月至

次年 3 月大豆价格，目标价格确定为每吨 4800 元。当市场价格

低于目标价格时，国家根据目标价格与市场价格的差价对试点地

区生产者给予补贴；当市场价格高于目标价格时，不发放补贴。

与目标价格对应的大豆市场价格为采价期内全省（区）平均市场

价格。由于与目标价格对应的市场价格是一个平均价格，所以农

民领到的补贴也是按照目标价格与市场平均价格的差额计算的。

如果农民卖出的价格高于市场平均价格，实际得到的收入就会多

一些。因此，农民在上市初期可能会出现惜售心理，争取将产品

卖个好价钱。 
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4、截止 12 日，国内豆油商业库存总量 133.83 万吨，较去

年同期的 96.64 万吨增加 37.19 万吨，增幅为 38.48%；中秋节前

备货基本结束，另外，随着天气转凉，棕榈油需求也将逐步减

少。因融资性进口受到严格控制，8、9 月份棕油进口下降明显，

国内棕油库存持续下降，截止本周五，已降低至 83.8 万吨，较

上周 90.99 万吨减少 7.19 万吨，较去年同期 107.13 减少 23.33

万吨。大部分港口棕榈油货权集中，贸易商手中 24 度棕榈油货

源紧张，货源集中在油厂和进口商手中，有利于进口商挺价。 

5、中国贸易代表团将于下 15 日周一与美国出口商签署大豆

进口采购协议。采购协议将在美国大豆出口委员会主办的全球贸

易会议期间签署。这种例行采购任务每年都有，从中折射出中国

对油籽和谷物的巨大需求。中国在 2013/14 年度进口美国大豆

2,800 万吨，或占美国大豆总销量的 60%。 

二、波动分析 

时隔四年，Cbot 大豆本周首次跌穿 1000 关口，熊市行情不

断深化，利空供需报告，不断提升历史丰产前景。美国豆粕周线

级别出现扩大，而美豆油周线级别震荡走升。 

我们坚持市场熊市发展的方向，但中国采购团赴美签署采购

协议，以及中下旬不能彻底排除霜冻威胁，对市场而言，容易出

现短期多头炒作带来的超跌反弹行情。 

三、技术形态探讨 

图 1、连豆油主力合约：6000 附近震荡反复 

 
技术说明：6000 视为多空分界，持稳将面临超跌反弹行情，

关注多头行情。 

图 2、连粕主力合约：周线十字 k 线，市场面临方向选择 
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技术说明：我们维持市场周线级别下跌的判断，但周线级别

的星线，暗示多空近期的均衡，3143 视为多空分界线。 

图 3、连豆一主力合约：高位震荡关注方向性选择 

 
 

技术说明：运行至箱体上端未能突破性持稳 4600 至 4670 阻

力区域，高位长阴后长阳剧烈震荡 。该合约持仓规模创新高，

箱体上档面临重大波动，已有突破苗头，本周可尝试多单加码。 

    四、结论和建议 

    利空供需报告后，中国采购团签约购买以及早霜天气忧虑的

可能，将更多带来多头机会。国内豆一持稳 4600 到 4650 区域，

涨势面临加速；油脂转强在国际市场表现更为鲜明，内盘补涨情

切；而粕类虽趋势看淡，但超跌反弹的上涨不可避免。 
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