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行情综述： 

受美元上涨以及中国取消美豆订单等消息拖累，CBOT大豆期货

上周连续第三周下跌，当然南美丰产预期亦为价格施加了一定压力，

美豆及美豆粕指数均已跌破60周均线，其中交投活跃的美豆3月合约

当周累计下跌50.6或3.57%至每蒲式耳1367.2美分；美豆粕3月合约下

跌25.8或6.07%至每短吨399美元。 

 

上周适逢元旦小长假，国内期货市场只有周一、周五有交易。

在仅有的两个交易日里豆类期货均以弱势下跌为主，豆一主力一度

跌破【4740,4780】的区间底部，最低至 4682；豆粕主力失守 60 日

均线，最低至 3220，逼近 60 周均线。大豆主力 1305 合约一周下跌

3 元或 0.06%至 4740；豆粕主力 1305 合约下跌 88 元或 2.64%至 3248。 

 

市场消息： 

 美国农业部报告称，上周美国大豆出口销量为 49.63 万吨，

高于此前预估的 25—45 万吨，但交易商仍对中国近期取消

美国大豆订单感到不安。 

 布宜诺斯艾利斯谷物交易所上周四表示，阿根廷大豆播种率

已达 84%，赶上去年同期水平，因天气好转、洪水逐渐退去。 

 上周大豆国内收购价、港口分销价稳定；各地豆粕现货价报

价普遍下跌，油厂压榨利润亦有所回落。 

 上周全国猪价大幅上涨，南北产区均有多地逼近甚至突破 9

元/斤。 

 

后市展望： 

短期利多信息匮乏，而南美丰产预期的压力不减，国内豆粕主

力1305合约将考验60周均线的支撑；豆一主力艰难维持【4740,4780】

的窄幅区间，观望为主。 

 

 

 

  

 

  

 

表 1：大豆分月进口盈亏情况 

2013 年 01 月 04 日 北京时间 15:00 

连豆 价格 美豆 价格 升贴

水 

成本 盈亏 

1301 4625 1 月 1410.6 130 

  1305 4740 3 月 1392.4 130 4502  238  

1309 4761 7 月 1381 140.3 4500  261  

 
 

汇率 6.2897 
 

运费 42 

进口成本＝（(CBOT 价格+升贴水）*0.3674+海运费）*汇率

*1.03*1.13+杂费 

数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

 

 

 

表 2：豆类现货报价及压榨利润 

2013-1-4 哈尔滨 大连 山东 江苏 

大豆 4520 4740 4500 4550 

豆粕 4100 3990 3920 3920 

豆油 9250 8950 8700 8700 

压榨利润 95  -167  -26  -76  

上周 哈尔滨 大连 山东 江苏 

大豆 4520 4740 4500 4550 

豆粕 4140 4050 3920 3970 

豆油 9150 8900 8650 8650 

压榨利润 110  -129  -35  -46  

数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部

 

 

 

华泰长城期货投资咨询部 

   孙宏园 

   sunny@htgwf.com 

 （021）68756862 

豆类弱势探底 
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在跨年度的一周里，CBOT 豆类期货继续弱势下跌，美豆及美豆粕指数均为连续第三周下

跌并纷纷跌破 60 周均线，受此影响，国内豆类期货在除去元旦小长假以外仅有的两个交易日

里亦均以弱势下跌为主。究其原因，一方面愈发强烈的南美丰产预期利空市场，另外一方面，

中国取消美豆出口订单的消息继续打压市场。 

 

南美丰产预期愈发强烈。阿根廷方面，目前天气转干的趋势将有助改善播种期尾声的作业

条件，对正在生长的大豆作物来说，土壤水分仍充足至过剩。据布宜诺斯艾利斯 1 月 2 日消息，

近几周来，干燥天气令阿根廷大豆及玉米播种工作得以加速进行，有利天气预期将持续至 1 月

中旬，为丰收打下基础。阿根廷的夏季始于 12 月 21 日，阿根廷大豆播种预期将在一个月左右

的时间内结束，玉米播种料于 2 月中旬结束。阿根廷农业部数据显示，该国大豆产量的最高纪

录为 2009/10 年度的 5270 万吨，玉米产量纪录为 2380 万吨。美国农业部(USDA)预计本年度

阿根廷大豆产量有望达到创纪录的 5500 万吨，玉米产量为创纪录的 2750 万吨。同时得益于良

好的天气，美国农业部驻巴西专员上周将其对巴西 2012/13 年度大豆产量预估上修至创纪录的

8300 万吨，高于此前预估的 8100 万吨。 

上周美豆出口订单的取消继续打压市场。据华盛顿 1 月 3 日消息，美国农业部(USDA)

周四公布，私人出口商报告向中国出口销售 2012/13 市场年度交货的 31.5 万吨美国大豆被

取消，当周另有 12 万吨美豆订单被取消，目的地不详，交易商认为买家亦为中国。此前截

至 12 月 16 日当周，中国取消了 84 万吨美豆订单。美国大豆 2012/13 市场年度于 8 月 31

日结束。根据美国农业部规定，出口商如果在单一工作日向单一目的地出口 10 万或 10 万

吨以上商品，需要在第二个工作日向美国农业部报告。数量低于 10 万吨，需每周向美国农

业部报告。美国大豆出口订单之所以被取消的主要原因还是市场对南美大豆有着强烈的丰产

预期，得益于丰沛的雨水，巴西和阿根廷的大豆产量有望创下新的纪录高位。据美国农业部

上周五公布的大豆出口销售报告显示，截至 12 月 27 日当周，美国大豆出口销量为 49.63 万

吨，高于此前预估的 25—45 万吨，其中 2012/13 年度大豆出口净销售为 43.49 万吨，销往中

国 36.01 万吨，未知目的地取消 20.18 万吨，2013/14 年度大豆出口净销售 6.14 万吨；当周

2012/13 年度大豆出口装船量为 103.57 万吨，其中 53.8 万吨运往中国。 

 

国内方面的数据变化不大。上周全国猪价大幅上涨，南北产区均有多地逼近甚至突破 9 元

/斤，三元仔猪均价以及反应养殖利润的指标猪粮、猪料比价涨跌亦继续回升，头均养殖利润上

涨至 252 元，主要原因是近期各地气温大幅下降，影响到农产品流通和生产，蔬菜等农产品价

格均不同程度上涨，同时临近腊月，南方做腊肉进入需求最高峰。上周国内油厂开机率明显下

降，因元旦放假，加上部分油厂大豆原料不足，停机现象增多；各地豆粕现货价格普遍下跌，

下跌 40-60 元不等，油厂压榨利润亦有所回落。 

 

资金面上投机资金持仓继续上涨。上周 CFTC 基金在美豆合约上的净多持仓继续回落，

截至 12 月 31 日当周，美豆 CFTC 基金净多持仓减少 4.7%至 10.92 万手，美豆粕 CFTC 基金

净多持仓减少 7.69%至 4.22 万手。 

 

本周观点，短期利多信息匮乏，而南美丰产预期的压力不减，国内豆粕主力 1305 合约将

考验 60 周均线的支撑；豆一主力艰难维持【4740,4780】的窄幅区间，观望为主。 
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图 1：连豆主力近期走势（2012.7-2013.1） 

 
数据来源：文华财经，华泰长城期货投资咨询部 

图 2：连豆粕主力近期走势（2012.7-2013.1） 

 

数据来源：文华财经，华泰长城期货投资咨询部 

表 1：大豆耕作时间分布 

 

数据来源：大商所，华泰长城期货投资咨询部 

 

表 2：2012/13 年度全球大豆供需预报（11/12 月，百万吨） 

 

数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 
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 图 3：巴西大豆历年面积和产量情况        
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 4：阿根廷大豆历年面积和产量情况        
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 5：美豆周度出口销售情况（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 6：美豆周度出口装船情况（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 7：世界大豆供给情况（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 8：美豆产销量、期末库存和库存消费比（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 
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图 9：中国大豆年度产量、消费和进口情况（万吨） 
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 10：中国月度进口大豆数量（万吨）         
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图 11：大豆进口盈亏情况（2008.8-2012.12） 
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 12：美湾升贴水（美分/蒲式耳）         
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 13：大豆产区及港口分销价（2010.1-2013.1） 
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数据来源： 路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 14：油厂压榨利润情况（2010.1-2013.1）         
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 
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图 5：各地油厂大豆压榨总量（万吨）          
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数据来源：天下粮仓，华泰长城期货投资咨询部 

图 6：大豆港口库存（万吨）         
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数据来源：天下粮仓，华泰长城期货投资咨询部 

图 7：中国豆粕产量、消费和出口情况（万吨）    
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数据来源：美国农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 8：各地豆粕现货报价（2010.1-2013.1）         
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数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 9：全国生猪出厂价以及仔猪批发价（元/公斤）      
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数据来源：商务部网站，华泰长城期货投资咨询部 

图 10：猪粮、猪料比价和养猪利润      
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 数据来源：搜猪网，华泰长城期货投资咨询部 
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图 11：全国生猪以及能繁母猪存栏量      

4500

4600

4700

4800

4900

5000

5100

43000

44000

45000

46000

47000

48000

2
0

0
9

/0
1

2
0

0
9

/0
3

2
0

0
9

/0
5

2
0

0
9

/0
7

2
0

0
9

/0
9

2
0

0
9

/1
1

2
0

1
0

/0
1

2
0

1
0

/0
3

2
0

1
0

/0
5

2
0

1
0

/0
7

2
0

1
0

/0
9

2
0

1
0

/1
1

2
0

1
1

/0
1

2
0

1
1

/0
3

2
0

1
1

/0
5

2
0

1
1

/0
7

2
0

1
1

/0
9

2
0

1
1

/1
1

2
0

1
2

/0
1

2
0

1
2

/0
3

2
0

1
2

/0
5

2
0

1
2

/0
7

2
0

1
2

/0
9

生猪存栏量 能繁母猪（右）

 

 数据来源：农业部，华泰长城期货投资咨询部 

图 12：替代品玉米现货报价（2010.1-2013.1）    

 

数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

 

图 17：豆粕 CFTC 非商业净持仓（2006.7-2013.1）      

  

数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 

图 18：美豆 CFTC 非商业净持仓（2006.7-2013.1）      

  

 数据来源：路透，华泰长城期货投资咨询部 
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免责条款 

 

本报告仅供华泰长城期货有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收

人收到本报告而视其为本公司的当然客户。本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对

这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的资料、工具、意见及推测仅供参考，

并不构成对所述期货买卖的出价或征价。 

 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的期

货或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告

所载资料、意见及推测不一致的报告。 

 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情

况下，本公司及其雇员不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责

任。 

 

本报告仅向特定客户传送，版权归华泰长城期货有限公司所有。未经我公司书面许可，任

何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制、引用或转载。 


