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副总经理  一、微观分析 

1、基础消息评估 

(1) 伴随豆油和豆粕出厂价格普遍上涨，沿海油厂加工收益进一步回升。

根据到货的大豆成本和豆油和豆粕出厂价格测算，油厂加工已经由亏转盈，这

是沿海油厂自 8月底开始，连续亏损 5个月后首次转为盈利。 

（2）据 USDA 13日消息，预计美国 2012年大豆种植面积将达到 7400万

英亩，产量为 32.15亿蒲式耳。种植面积低于 2011年 7500万英亩的水平，产

量却高于 2011年 30.56亿蒲式耳。此次预估是基于 2011年底的状况得出，并

将在 2月 23-24日（下周四、五）美国农业部年度展望论坛上作出更新。大豆

种植季节里，豆类价格迎来新的炒作空间。 

（3）巴西农业咨询机构塞拉瑞斯表示，截止目前，巴西 11/12年度大豆

收割工作已经完成了 11%，相比之下，一周前的收获进度为 6%，上年同期为

9%。迄今为止，巴西农户已经预售了 51%的新豆，相比之下，一周前为 50%，

去年同期为 42%。 南美供应压力及北美大豆种植面积之争，两相博弈后期将

放大市场波幅。 

（4）油世界表示，从 2011年 10月到 2012年 2月期间，中国的大豆进口

量可能达到 2360万吨，比上年同期增长 150万吨。油世界预计 2011/12年度

（10月到次年 9月）中国的大豆进口总量将达到 5640万吨，年比增长 7.8%。

南美大豆作物受灾，在一定程度上造成了中国买家积极采购。由于供应风险日

益加大，中国可能进一步加快大豆进口，确保供应，以防今年晚些时候主要出

口国家的供应中断。 

（5）据悉中方代表团将在访问洛杉矶期间签署协议购买 862万吨美国大
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 豆，价值约为 43亿美元。中国需求因素的炒作题材，利好国内外大豆市场。 

2、供需平衡分析 
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图一：南美及全球大豆产量预估 

美国农业部公布的 2 月供需报告显示，因报告预测旱情将导致南美大豆单

产下滑，下调阿根廷和大豆产量分别为 4800 万吨和 7200 万吨。同时，报告降

低中国大豆进口量为 5550 万吨，预测全球大豆贸易量为 1.105 亿吨，较上月

减少 260 万吨；预测 11/12 年度美豆出口量降至 12.75 亿蒲，美豆期末库存为

2.75 亿蒲，与上月预测值持平。综合来看，2 月供需报告与 1 月相比，美豆出

口、期末库存数据无太多变化，南美产量下滑虽表现利多，但也在市场预期之

内，因此提振作用有限，后期需进一步紧盯南美气象衍变及产量预估。 

二、波动分析 

1、豆油指数市场评述及形态分析 

二月中旬这一周，风险因素扰动，美元指数走强，是有色金属及化工品的

调整周，而对于大豆系列而言，内强外弱后半周连盘补涨，豆粕强势领涨，豆

油周线四连阳，整体延续季节性强势特征。豆粕、豆油确认站稳 120 日长期均

线（半年线），整体市场环境维稳，将迎来更大级别的上涨。 

2、资金持仓分析 

 
图二：主力多头代表周持仓变动 
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图三：主力空头代表周持仓变动 

 
图四：中粮资金持仓动向 

   图二到四显示的主力持仓代表显示，主力多头持仓平稳，无明显波动；中

粮系资金及主力空头持仓变动较大，多空对峙总体持仓仍偏多。 

3、趋势分析 

 
图五：2010年 7月至今豆油指数周线图 

前期我们强调，豆油空头调整目标止于 8800 附近，而后出现系统性回

升。9100 上方的技术图形压力较大，关注春节后首周能否有效突破，如若有

效突破，继续看涨至 9550；否则多单宜规避风险。 

现在，豆油周线上，实现四连阳，仍处强势格局之中；有效突破 9350 多

单继续持有。 

三、结论与建议 

大豆焦点于北美大豆种植面积预估及南美天气产量上，存在炒作空间；原

油重归 100 美金关口之上，技术强势特征明显，大豆系列品种，前期滞涨，近
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日补涨热情较高，仍宜偏多操作，低位季节性多单可持。 

 

分析师简介： 

雷渤：新纪元期货副总经理。 

魏刚：新纪元期货研究所所长，中央财经大学经济学博士，CCTV-证券资讯频道特约分析师，主要从事宏观经济、金融期货等方面

的研究工作。 

王成强：新纪元期货农产品分析师，中国矿业大学金融学学士，从事豆类油脂行情研判，善于从多维度把握行情发展方向，曾系

统接受大商所分析师提高班培训,常参与豆市油脂产业调研。 
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础，以市场需求为导向，以交易策略和风险管理为核心，依托徐州多个期货交割仓库的地理区位优势，为广大企业和客户提供了

一体化前瞻性服务，帮助投资者摒弃常见的交易弱点，建立成功投资者所必需的基本素质，并在瞬息万变的行情中作出适应市场

环境的投资决策。 
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