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2013201320132013年 CBOTCBOTCBOTCBOT豆类价格的走势分析

CBOTCBOTCBOTCBOT大豆价格走势分析：

一、基本面分析：

受粮食危机感以及比价效应等因素刺激各国近年大幅度增加粮

食作物的种植面积，供应逐步恢复将压制期价的反弹空间。

（一）、南美的生产状况。

1111、巴西今年由于种植面积扩张气候良好产量将大幅提高。

国际谷物理事会（TheInternationalGrainsCouncil）预计巴西

2012/132012/132012/132012/13年度大豆种植面积扩大 7%7%7%7%，预计该国大豆产量增加 21%至

8050万吨。美国农业部 1月份报告预计巴西大豆产量 8250万吨，12

月预估 8100万吨。

因为气候总体良好，巴西产量的预估值近日被继续提高。

巴西咨询机构 Safras&Mercado1月 25日发布的最新预测显示，

其认为国际粮价攀升刺激了种植面积增加，气候条件良好和降雨丰

沛有利于大豆增产。其预计本年度巴西大豆种植面积为 2754.32754.32754.32754.3万公

顷，比前一年度增加 9%9%9%9%。大豆产量可望达到 8468万吨，较前一年

度增产约 25%（美国农业部数据显示上年度巴西产量是 6650万吨）。

著名的私人预测机构美国富曼经济公司 InformaEconomics2月 2

日最新预测上调巴西产量预估值至 8400万吨，较此前预估值高 110

万吨。
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总体来看由于巴西种植时间较早收获也早，近期来看除了南部奥格兰德州的晚豆还不能确定产量外其他的

主产区基本上已经可以肯定获得丰收。

2、阿根廷今年播种面积扩大较多，产量能否丰收关键在于 2月份的天气状况。

据阿根廷农业部表示，2012/132012/132012/132012/13年度阿根廷大豆播种面积为创纪录的 1935193519351935万公顷，比前一年度增加 3.6%3.6%3.6%3.6%，

上年度为 1867186718671867万公顷。

但是由于近期的气候有所干旱市场对其产量预估值有所下调。

美国农业部 1 月份报告预计阿根廷大豆产量 5400万吨，12月预估 5500万吨，下调 100万吨，上年度产量

4100万吨。

著名的私人预测机构美国富曼经济公司 InformaEconomics2 月 2 日最新预测下调阿根廷产量预估值至 5450

万吨，之前预估为 5840万吨。上年度产量 4100万吨。

总的来看影响价格走向的关键因素是阿根廷和巴西南部奥格兰德州，因其作物生长关键期在 2222月份期间，

如果持续干旱高温那么今年南美产量仍有被继续下调的空间。但是现在时间还早还难以得出准确的结论。

今年阿根廷和巴西南部奥格兰德州播种面积增加较多前期雨量充沛地下水源和湖泊蓄水较充足，轻度的干

旱对产量影响不会太大，除非出现持续性的干旱高温才能使产量大幅减产。从近期的天气状况来看几天干几天

湿对作物的生长影响不大。

（二）、美国和中国今年的播种面积会继续增加。

1、美国农业部的种植意向报告将在 3月份公布，但是由于粮食作物的收益高于其他作物品种，因此市场普

遍预计会粮食作物面积会增加因为会有较多的土地转种特别是棉花。著名的私人分析机构美国富曼经济公司

(Informa Economics)将 2013年美国大豆种植面积预估提高至 7877.7万英亩。上年度为 7720万英亩。

2、由于粮食安全问题近期中央新的领导班子反复强调三农问题，预计粮食作物的保护价仍会维持在高位且

有继续提高的可能，受比较效应影响可以预计 2013年中国粮食作物播种面积将会继续侵占其他作物的面积。

虽然美国和中国 2013201320132013年的大豆产量能否丰收还要取决于天气能否配合，但是面积扩大的预期起码会在 5555月

之前压制价格的反弹欲望，只有进入 6666月炒作气候市时才能有较强的上升动力。

（三）、金融环境、经济面和种植成本将限制价格的下跌空间

1111、流动性充裕。

美联储于 1月 30日宣布维持现有货币政策不变，继续以每月 850亿美元的规模购买长期国债和住房抵押贷

款担保证券(MBS)，直到就业市场“实现显著改善”。美联储的目标是 6.5%，1月份为 7.9%，说明宽松的货币政

策仍会继续。

日本央行为刺激经济增加货币供应量来压低汇率提高本国的竞争力，此举有可能会造成各国间的货币竞争以

致货币供应量增加。
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2222、全球主要经济体近期公布的经济数据显示经济向好。

中国官方和汇丰的 1月份 PMI数据显示中国经济趋向稳定。金融资讯公司Markit数据显示美国 1月 PMI终

值升至 55.8，为去年 4 月以来最佳表现，12 月为 54。欧元区 1 月 PMI终值为 47.9，高于 12 月 46.1，也高于 1

月初值 47.5，显示欧元区最差光景或已过去。

3333、种植成本提高。

受到地租、种子、化肥以及机械使用成本增加的影响，近年来美国和南美的种植成本持续上升，以美国为例

2006年至 2012年年间，种植成本每亩平均每年上涨约 20美元，若是以单产 41.5蒲式耳计算，2013年每亩成本

将升至 440美元，相当于每蒲式耳 1060美分。

综合来看即使产量巨大价格下跌但是受到资金流动性充裕、经济面走强和种植成本提高的支持大豆价格的

下跌空间不宜看得过低。

二、技术面分析：

美豆连续月线周 K图（取图博易大师）：
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1、波浪分析：

已经出现下跌 5浪的雏形：

I浪 1789点---1485点

II浪 1485点----1574点

III浪 1574点----1372点

IV 浪 1372点----1508点

V浪 1508点---1351点

后期关键看 1508点，如果不能企稳在其之上运行那么底部还不能确认，价格仍会重新回落演化成三重底或

斜三角形或者再创新低形成少有的三大浪下跌形态。

2、阻力位和支持位分析：

阻力位分析：

【1505-1487】点区域是近期重要压力，突破上方的目标将至 1540点和【1660-1700】点区域。

支持位分析：

1350点好似近期的强支持位，跌破下方目标将至【1290-1250】点区域。

综合以上基本面和技术面的分析笔者认为 CBOTCBOTCBOTCBOT大豆价格短期的走势主要取决于 2222月份阿根廷和巴西南部

的天气状况，如果出现持续的高温干旱气候南美产量将会被继续调减，那么价格将出现强劲反弹，目标将至 1541541541540000

点或者【1660-17001660-17001660-17001660-1700】点区域。反之受到南美产量巨大的压制价格将下破 1350135013501350点继续探底，目标将至【1290-12501290-12501290-12501290-1250】

点区域。不过也要注意此轮下跌应视为短期的最后一跌，因为南美产量兑现的时候也是短期利空出尽的时候，

低价也会消化美国和中国播种面积扩大的利空影响，因此探底之后价格将出现技术性的反弹。

中期走势上笔者认为在 5555月份之前受到南美产量供应增加和美国和中国播种面积继续扩大的预期影响反弹

空间不宜看得过高，6666月份后的走势取决于美国的气候状况，如果气候不佳不排除价格再回到历史高位区甚至新

高，如果气候良好价格将出现较大的下跌。但是下跌也不要看的过深，因为资金流动性充裕、经济面走强和种

植成本提高等因素将限制价格的下跌空间，从种植成本角度测算美国大豆价格的极限底部区域会在 1061061061060000点附近。

【豆粕和豆油走势分析】

大豆是豆粕和豆油的基础原料，大豆价格的走向决定豆粕和豆油的方向，因此豆油和豆粕的操作可以参照

大豆的运行方向而定。

但是要注意豆粕和豆油因受到各自不同的消费季节性和需求增长的影响在一定的时间里走势有明显的强弱

之分。笔者认为春节后豆粕的走势或许会强过豆油。理由有以下几点：
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1、近年来人口密集型国家开始富裕，消费者改变口味人们越来越喜欢吃肉为了增加肉类供应，更多的谷物

和粮食被用在了饲养牲畜和家禽上。消费习性改变往往会持续较长时间因此后期玉米和豆粕的需求量会持续增

加。

2、美国农业部 1 月份报告继续调低玉米的库存量至 6.02亿蒲式耳，较上月预测减少 4400万蒲式耳，低于

平均预测的 6.67亿蒲式耳。将全球 2012/2013年度玉米消费量上调 560万吨，下调导致全球 2012/2013年度玉米

年终库存预测量下调 160 万吨。原因主要是饲料使用量增加。考虑到种植的季节性和现在的供应源预计今年 9

月份之前的玉米供应会紧张价格会维持在相对的高位区运行，这会给豆粕价格带来支撑。

3、季节性因素。3月份随着牲畜和家禽的补栏影响豆粕的消费量会逐步增加。但是节假日过后豆油的需求

反而会减弱，另外替代品棕榈油库存巨大也会牵制豆油的上升动力。

节前的操作：

由于阿根廷和巴西南部的作物生长关键季节在 2222月份，时间还较长气候仍有改善的机会，往年在这个时候

美豆经常会出现宽幅震荡的走势，如果出现持续的高温干旱美豆会大幅上升，反之美豆将大幅回落。国内春节

长假期正好处于南美作物生长的关键时间外盘的剧烈波动对节后开市价格会有较大的影响，因为对节后行情走

势不好判断因此建议轻仓过节，待节后明朗了再做决策。
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