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 一、微观分析 

1、11 日，美农业部公布 3 月度供需报告显示，美豆产量

32.89 亿蒲，与上月预期 32.89 相一致；美豆出口 15.30 亿蒲高

于上月的 15.10 亿蒲，美豆压榨 16.9 亿蒲，低于上月的 17 亿

蒲；2013/14 年度美国大豆结转库存为 1.45 亿蒲式耳，高于分析

师预估的 1.41 亿蒲式耳。巴西大豆产量预计为 8850 万吨，市场

预估为 8814 万吨。usda 还维持阿根廷产量预估在 5400 万吨不

变，较市场预期高 50 万吨。全球 2013/14 年度大豆产量预估被

下调至 2.8543 亿吨，2 月预估为 2.8769 亿吨。另外市场传闻中

国可能取消数船巴西大豆订单，因压榨利润不佳。每年此时很少

出现取消巴西供应现象，因该国大豆是最便宜的，可见中国需求

疲弱。 

2、大豆网统计，截止至 2014 年 2 月 28 日，黑龙江总库存

数量为 739.1 万吨，其中正式储备 130 万吨，临储 497.5 万吨，

油厂库存 28.6 万吨（包括前期临储拍卖 14.8 万吨，新季大豆库

存 13.8 万吨），贸易流通库 21.2 万吨（其中包括去年拍卖的临

储大豆 4.9 万吨，新季大豆 16.3 万吨），农民库存只有 61.8 万

吨，占今年总产量的 14.9%，而去年同期黑龙江农民手中余粮尚

有 287 万吨，占去年总产量的 59.8%， 2 月份省内消费 8.0 万

吨，其中油厂压榨 3.4 万吨，居民食用 4.1 万吨，各种损耗 0.5

万吨；外省消费 23.4 万吨，其中油厂压榨 0.1 万吨，居民食用

为 22 万吨。大豆余粮数量不足已经成为目前支撑国内大豆价格

趋强的最主要因素。 
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至本月 10 日为止，国家临储大豆数量已经超过 750 万吨，

其中黑龙江在 500 万吨左右，临储抛售在今年继续实施基本可以

确定，若临储抛售时间点在 5 月中上旬，受临储拍卖的影响，大

豆市场供应紧张的局面将有所改善，因此豆价涨幅将较为有限，

若时间点推后，至 6 月份之后甚至更晚，由于拍卖大豆从拍下到

运输至销区，至少需要 20 天以上的时间，那么国内大豆供应紧

张的局面将更加明显，因此预计未来短时间内豆价涨势将放缓，

但上行趋势仍旧不变。 

3、截至 3月 14 日，大豆港口库存 589 万吨，较 7日增长 34

万吨；国内主要港口 24 度棕榈油库存总量 125 万吨，较 7 日增

加 3万吨。 

国内港口库存变动图 

 
4、进口大豆压榨亏损扩大至近年来最大。截止到 3 月 12

日，大连、天津、山东、江苏、广东进口大豆压榨利润，分别为

-239、-228、-268、-237、4。豆粕现货价格跌势未止，油脂涨

势受高库存牵连。 

进口大豆压榨利润图 
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5、南美豆油与马来西亚棕榈油 FOB 价价差太小，棕油需求

受冲击，出口数据大降。印度和中国进口量降幅较大。船运调机

构 ITS 数据显示，马来西亚 3 月 1-15 日棕榈油出口较上月同期

下滑 20.7%，至 480730 吨。 

6、巴西当地船运机构数据显示，在巴西港口等待装运大豆

的船只数量较去年同期减少 21%，但等待时间超过一个月仍很普

遍。天气较为干燥且竞争泊位的玉米订单较少，已经缓解港口拥

塞情况。目前，有 104 艘船停泊在巴西主要谷物港口桑托斯港、

巴拉那瓜港、里奥格兰德港及南圣弗朗西斯科港，低于去年同期

的 131 艘。 

巴西在 2 月出口了 100 万吨玉米，较 1 月减少三分之一且不

足 2013 年 2 月出口量的一半。另一方面，今年 2 月大豆出口量

创下纪录高位，为 279 万吨。 

7、路透消息，在对 28 个州的种植户进行调查后，

AllendaleInc.13 日周四在一份声明中称，预计美国 2014 年大豆

种植面积将由 2013 年的 7653.3 万英亩增至 8321.2 万英亩，至

纪录新高。美国农业部（USDA）在 2 月预计美国 2014 年大豆种

植面积为 7950 万英亩。预计 2014 年大豆产量将达到创纪录高位

的 36.39 亿蒲式耳，高于 2013 年的 32.89 亿蒲式耳。 

8、截至到 3 月 11 日当周，美豆、美豆粕、豆油非商业净多

持仓规模，分别为 195557（-7.04%）、53971（-8.47%）、40888

（172%）。豆油非商业净持仓仍呈现积极攀升势头，豆粕、大豆
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出现持续削减。 

CFTC 豆类净多持仓变动图 

 
二、波动分析 

四级大连豆油现货价格，近七日涨 0.73%至 6900，大连豆粕

现货近七日下跌 3.59%至 3490，美豆到港成本 3940，近 7日跌幅

明显放大。 

大连豆油期货周线出现 2%的下跌至 7052；豆粕全线走弱，9

月合约周跌 2.59%至 3230,5 月合约跌 4.70%至 3184。连豆周跌

2.02%。 

三、技术形态探讨 

连豆油 9月合约周线图：震荡整理 

 
 

技术说明：升破 6900 并成功突破 7000，长周期熊市反转，

反弹高度存在想象空间，短期面临震荡整理。 
连豆 9月合约周线图：上升楔形破位寻底加深 
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技术说明：楔形破位持续下跌，短期关注 4200 支撑，未能

跌穿则适当减持空单锁定利润。 
连粕 5、9月合约周线图：近远月同步下跌 

 

 
技术说明：粕价破位出现深跌，远月合约亦将面临补跌，空

单机会加大。 

    四、结论和建议 

粕类库存的压力和大豆到港成本的下降，粕类的空单是近期

值得把握的战略机会。油脂沦入震荡，多单减持后观望。 
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