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农产品·豆粕 5月投资策略 2014 年 5 月 4 日 星期日

投资报告

华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

投资顾问:窦晨语

电话：0898-667798090

邮箱：douchenyu@hrfutu.com.cn

网址：www.hrfutu.com.cn

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

短线升幅较大或会调整

一、本月连豆粕期货和现货走势简析

期货方面：

因库存偏紧美豆 4月期价继续上扬和资金炒作国内养殖业复苏

等因素支持连豆粕 9月合约 4月期价大幅上升。主力 1309月合约本

月开市 3437 点，最高 3686 点，最低 3437 点，收盘 3672 点，涨 278

点，成交量 26726098 手，持仓量 1532092 手+14684 手。

现货方面：

4月，豆粕价格涨跌互现，整体价格上扬。月末江苏、浙江、山

东等地豆粕主流报价均为 3800元/吨左右，较月初上涨 100元/吨左

右。

4月初 USDA下调美豆库存预估，外盘大豆期价上扬，豆粕现

货跟盘上行。月中，终端猪肉收储提振作用有限，生猪价格依旧低

迷。豆粕贸易商抛货为主。豆粕价格回落。4月下旬美豆供应偏紧炒

作，外盘提振，豆粕现货价格持续走高。

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
http://www.hrfutu.com.cn
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二、国际消息面情况

美国方面：

库存降低，2014年大豆播种面积有望增加。

1、美国农业部 2014年 4月份大豆市场展望报告

3月 1日美国大豆库存降至 10年来最低 9.923亿蒲式耳。2013/14年度美国大豆期末库存预计降至 1.35亿蒲

式耳。

由于本月大豆单产数据下调，因而美国农业部将 2013/14年度巴西大豆产量数据下调了 100万吨，为 8750

万吨。

国内展望：

在美国农业部上月发布谷物季度报告中，3月 1日美国大豆库存降至 10年来的最低水平 9.923亿蒲式耳，相

比之下，上年同期为 9.98亿蒲式耳。虽然 2013/14年度大豆供应增加，但是今年上半年大豆库存吃紧，因为出口

大幅增长，国内用量小幅提高。

本月大豆种子用量数据同样上调，因为 2014年大豆播种面积有望增加。

供应紧张支持豆价

大豆价格必须通过上涨来调配需求，鼓励更多进口。本月美国农业部将 2013/14年度大豆平均价格预估从上

月的 12.20美元到 13.70美元上调至 12.50-13.50美元。豆粕和豆油价格预估同样上调，分别为每短吨 460-490美
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元以及 38-40美分/磅。

2014年油籽播种面积将会提高

根据美国农业部上月发布的意向播种面积报告，今年美国农户将会种植创纪录的大豆，达到 8150万英亩，

比 2013年增长 500万英亩。

2、据美国食品及农业政策研究所（FAPRI）发布的未来 10年农业市场基准线预测报告称，从目前到 2023

年期间，美国玉米出口需求将相对强劲，但即使如此，农场价格可能徘徊在收支平衡点。

FAPRI经济学家预计今年玉米农场价格为每蒲式耳 4.42美元，2014/15年度 4.17美元，2015/16年度到 2023/24

年度期间平均价格在 4美元/蒲式耳。在此期间的最后四年里，玉米农场平均价格估计略低于 4美元/蒲式耳，比

2008/09年度到 2012/13年度期间的平均价格 5.18美元低了 1美元以上。不过报告指出，天气、能源价格以及其

他因素都会导致玉米价格超过 5美元或低于 3美元。

FAPRI称，2013/14年度美国玉米播种面积在 9540万英亩，而今年的播种面积将降至 9130万英亩，未来十

年剩余年份里的玉米种植面积平均将达到 9070万英亩。

FAPRI称 2013/14年度美国玉米单产为 158.8蒲式耳/英亩，到 2023/24年度时将增至 181.2蒲式耳/英亩。未

来 10年里美国玉米产量均连年创下新高，从 2013/14年度的 148亿蒲式耳增至 2023/24年度的 171亿蒲式耳。

美国玉米期末库存也将持续提高，从 16.65亿蒲式耳提高到 22.38亿蒲式耳，原因在于美国玉米供应增幅超过需

求增长。

未来 10年美国玉米出口也将创下历史新高，从 14.47亿蒲式耳增至 28.83亿蒲式耳。乙醇行业的玉米用量将

徘徊在 50亿蒲式耳左右，而饲料和其它用量将从 52.64亿蒲式耳小幅增至 53.95亿蒲式耳。不过 FAPRI预计该

部分的用量在 2018/19年度之前会一直低于 2013/14年度的水平。

就成本而言，2014/15年度玉米种植的不同成本将从 2013/14年度的 354.48美元/英亩降至 338.29美元/英亩，

到 2015/16年度将探底 333.37美元，主要原因是化肥价格下跌。随后种植成本将会提高，到 2023/24年度将增至

374.88美元/英亩。

据美国食品及农业政策研究所（FAPRI）发布的未来 10年农业市场基准线预测报告称，从目前到 2023年期

间，美国大豆出口需求相对强劲，但即使如此，大豆农场价格可能徘徊在收支平衡点。

FAPRI预计 2013/14年度美国大豆农场平均价格在 12.57美元/蒲式耳，2014/15年度为 9.84美元/蒲式耳，从

2015/16年度到 2022/23年度期间平均价格将在 9.82美元/蒲式耳。2008/09年度到 2012/13年度期间，大豆平均

价格在 11.55美元/蒲式耳。

FAPRI称，2014/15年度美国大豆播种面积将从 2013/14年度的 7650万英亩增至 7870万英亩，不过从 2015/16

年度到 2023/24年度将回到平均水平 7660万英亩。

FAPRI称，大豆单产可能仅小幅提高，未来十年内将从 43.3蒲式耳增至 48.6蒲式耳/英亩。大豆出口依然强

劲，不过近几年出口增速略有放慢，从本年度的 15亿蒲式耳增至 2023/24年度的 16亿蒲式耳。不过，尽管 2014/15
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年度大豆出口需求将会小幅提高，但是对于 2015/16年度，FAPRI预计出口将降至 14.95亿蒲式耳。大豆加工量

将从 16.69亿蒲式耳增至 19.52亿蒲式耳。生物燃料需求将从 14亿加仑增至 15亿加仑。

虽然需求旺盛，美国大豆期末库存将从 2013/14年度的 1.44亿蒲式耳增至 2023/24年度的 2.48亿蒲式耳。不

同成本将从 154美元/英亩增至 175美元/英亩。虽然对于 2014年来说，大多数分析师认为大豆种植利润要高于

玉米，但是未来十年内大豆种植净收益将低于玉米。

据美国食品及农业政策研究所（FAPRI）发布的未来 10年农业市场基准线预测报告称，2013/14年度美国小

麦农场平均价格为每蒲式耳 6.82美元，2014/15年度为 5.55美元/蒲式耳，从 2015/16年度到 2023/24年度期间农

场平均价格将在 5.27美元。2008/09年度美国小麦平均价格为每蒲式耳 6.47美元。

FAPRI称，未来 10年美国小麦播种面积可能不会出现较大的变化。

FAPRI称，美国小麦播种面积未来十年内将保持稳定，不过今年的种植面积可能小幅提高。2013/14年度出

口增加，不过 2014/15年度可能受到压力，因为全球小麦供应竞争激烈，玉米价格低廉。国内小麦饲料用量同样

下滑。未来十年内美国小麦出口将稳定在 11亿蒲式耳，小麦期末库存将从 6.11亿蒲式耳增至 7.34亿蒲式耳。同

期小麦单产将保持稳定，从 2013/14年度的 47.2蒲式耳增至 2023/24年度的 48.7蒲式耳/英亩。

巴西方面：

2013/14年度大豆产量预期高于早先预测，2014/15年度（2月至次年 1月）大豆产量预期被调高。

1、据巴西国家商品供应公司（CONAB）发布的产量预测报告称，2013/14年度巴西大豆产量预期将达到创

纪录的 8610万吨，高于该公司早先预测的 8540万吨，也高于上年度的产量 8150万吨。 作为对比，美国农业

部在 4月 10日发布的四月份供需报告里预测巴西 2013/14年度大豆产量为 8750万吨，较上月预测值调低了 100

万吨。

2013/14年度巴西玉米产量预期将达到 7550万吨，高于该公司早先预测的 7520万吨，但是低于上年度的产

量 8150万吨。 作为对比，美国农业部在 4月 10日发布的四月份供需报告里预测巴西 2013/14年度玉米产量为

7200万吨，较上月预测值调高 200万吨。

2、据总部设在伦敦的国际谷物理事会（IGC）周五发布的 4月份报告显示：

2014/15年度（2月至次年 1月）巴西大豆产量预期为创纪录的 8600万吨，较 3月份的预测值调高了 40万

吨，较 2013/14年度的产量 8150万吨高出 5.5个百分点。2014/15年度巴西大豆供应总量也调高了 40万吨，为

8810万吨，同比提高 7.4%。2014/15年度巴西大豆期末库存预期为 160万吨，较上月预测值高了 10万吨，但是

比 2013/14年度低了 20%。

阿根廷方面：

2014/15年度阿根廷大豆产量预计继续调高。

1、据外电 4月 22日消息，布宜诺斯艾利斯谷物交易所周二表示，预计阿根廷 2013/14年度谷物及油籽产量
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为 1亿吨。

其中，阿根廷玉米产量将为 2400万吨，大豆产量料为 5450万吨，小麦产量或将为 1010万吨。阿根廷大麦

产量料为 480万吨，高粱产量或为 430万吨，葵花籽产量料为 230万吨。

2、据总部设在伦敦的国际谷物理事会（IGC）周五发布的 4月份报告显示：

2014/15年度（4月至次年 3月）阿根廷大豆产量预期为 5350万吨，较 3月份预测值调低了 50万吨，较 2013/14

年度产量 4930万吨高出 8.5%。2014/15年度阿根廷大豆期初库存预期为 340万吨，比上月预测值调低了 10万

吨；大豆供应总量也调低了 10万吨，为 5690万吨。

3、据美国农业部（USDA）驻布宜诺斯艾利斯农业参赞 4月 22日发布的油籽年度报告显示，2014/15年度（4

月至次年 3月份）阿根廷大豆播种面积可能达到 2060万公顷，比 2013/14年度增长约 1.5个百分点。

报告称，2014/15年度阿根廷大豆产量预计将达到 5750万吨，高于 2013/14年度的 5400万吨，也高于 2012/13

年度的 4930万吨。

参赞表示，大豆作物仍是农民种植的优先选择，因为种植成本较低，而收益较高。

报告称，阿根廷大豆种植成本要低于其他农作物，只有玉米种植成本的一半不到。另外，首季大豆的种植利

润也要高于其他任何农作物。此外，二季大豆种植面积提高，以及少部分玉米耕地将转播上大豆作物，也有助于

2014/15年度大豆播种面积同比增长。

其他机构：

国际谷物理事会和＜油世界＞均调高 2013/14年度全球大豆产量和库存量。

1、据德国汉堡的行业期刊＜油世界＞的最新数据显示，2013/14年度全球大豆产量预计为 2.878亿吨，略高

于早先预测的 2.876亿吨，也高于上年的实际产量 2.671亿吨。

油世界预计 2013/14年度巴西大豆产量为 8950万吨，高于早先预测的 8900万吨，上年为 8160万吨。阿根廷

大豆产量预计为 5400万吨，低于早先预测的 5550万吨，上年为 4850万吨。巴拉圭大豆产量预计为 930万吨，

和早先预测持平，上年为 900万吨。

油世界预计 2013/14年度美国大豆产量为 8950万吨，高于早先预测的 8870万吨，上年为 8260万吨。中国大

豆产量预计为 1200万吨，和早先预测持平，上年为 1260万吨。印度大豆产量预计为 1050万吨，和早先预测持

平，上年为 1100万吨。

油世界预计 2013/14年度全球大豆加工量为 2.358亿吨，高于早先预测的 2.365亿吨，上年为 2.25亿吨。

油世界数据显示，2013/14年度全球大豆期末库存预计为 7920万吨，高于早先预测的 7820万吨，上年为 6310

万吨。其中巴西大豆期末库存预计为 2440万吨，早先预测为 2390万吨，上年为 1980万吨。阿根廷期末库存预

计为 3100万吨，早先预测为 3070万吨，上年为 2430万吨。美国大豆期末库存预计为 410万吨，早先预测为 430

万吨，上年为 380万吨。
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2013/14年度全球葵花籽产量可能达到 4160万吨，高于早先预测的 4020万吨。作为对比，上年的实际产量

为 3540万吨。

油世界预计 2013/14年度全球葵花籽加工量为 3720万吨，相比之下，早先的预测为 3620万吨，上年为 3220

万吨。全球葵花籽期末库存将在 310万吨，相比之下，早先的预测为 290万吨，上年为 240万吨。

2、据总部设在伦敦的国际谷物理事会（IGC）周五发布的 4月份报告显示，

大豆：

2013/14年度全球大豆产量预期为 2.823亿吨，较 3月份的预测值上调了 30万吨，这将是创纪录的产量水平，

比上年高出 3.9个百分点。

报告称，2013/14年度全球大豆出口量预计为 1.081亿吨，比上月预测值高出 70万吨，比上年提高 11.4%。

2013/14年度全球大豆期末库存预期为 2690万吨，较上月预测值调低 10万吨，比上年的 2590万吨提高 3.9%。

2013/14年度全球大豆库存用量比预期为 9.6%，和上年基本持平。

2013/14年度（9月至次年 8月）美国大豆供应总量预期为 9510万吨，较 3月份的预测值调高了 80万吨，较

2012/13年度的产量高出 7.8个百分点。 供应量上调的原因在于进口高于预期。本月 IGC预期美国将在 2013/14

年度进口 180万吨大豆，较上月预测值高出 80万吨，比上年进口量也高出 80万吨。 2013/14年度美国大豆产量

预期为 8950万吨，和上月预测值持平，比上年的 8260万吨高出 8.4%。 2013/14年度大豆期末库存预期为 370

万吨，较上月预测值调低 20万吨，也低于 2013/14年度的 380万吨。

玉米：

2014/15年度全球玉米产量和期末库存将低于早先预期，因为美国玉米播种进程迟缓，促使 IGC下调了美国

玉米产量数据。

IGC本月预计 2014/15年度全球玉米产量为 9.502亿吨，比 3月份的预测值低了 1120万吨。也低于上年的实

际产量 9.652亿吨。

美国 2014/15年度（9月至 8月）玉米产量预期为 3.5亿吨，低于上月预测的 3.6亿吨，也低于上年的历史纪

录 3.537亿吨。

调低美国玉米产量的原因在于美国玉米播种面积将低于早先预期。由于玉米播种进度放慢，可能促使美国农

户将更多的耕地转播上大豆。

美国农业部 3月 31日发布的播种意向调查报告中预计今年美国玉米播种面积为 9160万英亩，远远低于市场

预期。

IGC预期 2014/15年度全球玉米期末库存将达到 1.629亿吨，低于上月预测的 1.714亿吨，但是高于上年的

1.577亿吨。

2014/15年度全球玉米出口量预期为 9.45亿吨，低于上月预测的 9.454亿吨，但是高于
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小麦：

2014/15年度全球小麦产量预计为 6.975亿吨，低于 3月份预测的 7.002亿吨，也低于 2013/14年度的产量 7.09

亿吨。

2014/15年度全球小麦进口量预期为 1.44亿吨，高于早先预测的 1.434亿吨，但是低于上年的 1.509亿吨。

2014/15年度全球小麦供应总量预计为 8.876亿吨，低于早先预测的 8.899亿吨，但是高于上年的 8.809亿吨。

2014/15年度全球小麦出口量预期为 1.434亿吨，高于上月预测的 1.434亿吨，但是低于上年的 1.509亿吨。

2014/15年度全球小麦用量预期为 7.01亿吨，略高于上月预测的 7.003亿吨，也高于上年的 6.907亿吨。

2014/15年度全球小麦期末库存预期为 1.866亿吨，低于上月预测的 1.896亿吨，也低于上年的 1.902亿吨。

3、高盛集团署期 4月 13日的投资报告显示，未来 12个月里，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆价格将跌

至每蒲式耳 10.50美元，原因在于南美产量创纪录，中国进口放慢，以及美国大豆播种面积将创下历史最高纪录。

报告称，厄尔尼诺现象对大豆市场利多的说法令人质疑，因为夏季出现厄尔尼诺天气，通常会给美国农业产

区带来良好的天气，有助于提振大豆单产潜力。夏季出现厄尔尼诺现象通常会导致美国农业产区温度下降，降雨

高于正常水平。

报告称，如果出现厄尔尼诺现象，将加强我们对大豆市场的看空预测。

报告补充说，今年春季天气多雨，可能导致大豆播种面积提高，因为大豆播种时间可以晚于玉米。

4、据联合国下属的世界气象组织(WMO)署期 4月 15日的厄尔尼诺天气专题报告称，有迹象表明厄尔尼诺天

气即将出现，未来数月全球气候将出现变化。

WMO报告称，太平洋赤道位置的亚表水温已经升高到类似于厄尔尼诺天气出现时的水平。另有三分之二的

气象模型显示，在今年 6月到 8月份期间可能出现厄尔尼诺。

厄尔尼诺天气出现的时间不规律，可以每隔两年到七年出现一次，通常导致气温高于正常年份，给澳大利亚、

菲律宾以及巴西等地带来异常干旱的天气，同时给墨西哥湾带来更严重的暴风雨天气。

世界气象组织秘书长Michel Jarraud表示，如果出现厄尔尼诺——尽管目前还不能完全肯定，将影响到气温

和降雨，导致世界不同地区出现干旱或者洪涝灾害。

上一次出现厄尔尼诺的时间是在 2009年到 2010年。迄今为止影响程度最严重的一次厄尔尼诺出现于 1997

到 1998年，导致 1998年成为有记录以来的第三个最高温年份。

Jarraud表示，厄尔尼诺可能导致全球平均温度显著提高，正像 1998年出现的那样。

WMO报告称，厄尔尼诺天气通常导致澳大利亚北部、菲律宾以及印度尼西亚天气干燥，非洲东南部以及巴

西北部在南半球的夏季期间的天气也将更为干燥。在北半球的夏季期间，印度雨季降雨通常减少，对作物不利。

与此同时，南美降雨通常增加。加拿大西部以及阿拉斯加的冬季气温也将升高。
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三、国内方面

1、据总部设在伦敦的国际谷物理事会（IGC）发布的 4月份报告显示，2014/15年度（10月到次年 9月）中

国玉米产量预计为 2.15亿吨，低于上年的 2.177亿吨。

这份报告显示，2014/15年度中国玉米进口量预计为 500万吨，与上年持平。2014/15年度中国玉米供应总量

预计为 2.912亿吨，高于上年的 2.846亿吨。

IGC预计 2014/15年度中国的玉米饲料、食品及工业用量为 2.202亿吨，高于上年的 2.132亿吨。玉米期末

库存预计为 7080万吨，低于上年的 7120万吨。

据总部设在伦敦的国际谷物理事会（IGC）发布的 4月份报告显示，2014/15年度（7月到次年 6月）中国小

麦产量预计为 1.20亿吨，低于 2013/14年度的 1.217亿吨。

这份报告显示，2014/15年度中国小麦进口量预计为 300万吨，远低于上年的 800万吨。

2014/15年度中国小麦供应总量预计为 1.834亿吨，低于早先预测的 1.837亿吨，但是仍然高于上年的 1.832

亿吨。

2014/15年度中国小麦出口量预计为 40万吨，低于早先预测的 50万吨，和上年持平。2014/15年度中国小麦

期末库存预计为 6190万吨，低于早先预测的 6210万吨，但是高于上年的 6040万吨。

2、粮油市场报记者从 2014菜籽、菜油、菜粕形势研讨会获悉，2014年，主产区油菜种植面积较为稳定，如

果后期天气良好，总产量或稳中有升。个别参会者认为，包括湖北、湖南、四川、浙江等地的油菜种植面积继续

萎缩。然而，相当一部分与会人士表示，主产区油菜种植面积在经历 2009~2012年的大面积缩减之后，已经趋于

稳定，不会进一步减少。油菜籽临储政策是市场关注的焦点。“今年的临储价格不会低于去年，但继续大幅度提

高的可能性也不大。”郑州粮食批发市场高级分析师陈艳军预测，由于政策的调整，今年参与收储的企业或减少，

因此，大型油脂加工企业优势明显，中小型加工企业处境更加艰难。

3、据船期统计，2014年 4月份我国进口大豆到港量预计约 645万吨，远高于此前预期 560-580万吨的到港

水平，也高于 3月预估的进口量 510万吨，为今年以来月度进口量最高水平。2014年 3月份我国进口大豆到港

平均价格为 585美元/吨，较 2月份价格上升 6美元/吨，连续第 3个月环比上升，折合到港完税成本约 4285元/

吨；2014年前三个月我国进口大豆到港平均价格为 577美元/吨，2013年全年进口大豆平均价格为 603美元/吨。

据海关总署数据显示，一季度我国进口谷物及谷物粉 504万吨，较去年同期增加 79.2万吨；进口大豆 1535

万吨，年比增加 33.5万吨；进口食用植物油 195万吨，年比增加 4.2万吨。一季度我国出口大米 3.1万吨，年比

减少 81.3吨。

海关统计显示，2014年 3月份我国进口大豆 462万吨，略低于 2月的 481万吨，也低于此前预估的 510万吨，

但较上年同期（2013年 3月）的 384万吨增加 20.3%。2013/14年度前 6个月我国累计进口大豆 3296万吨，上

年为 2560万吨，同比增加 28.8%。
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4、据市场消息，临储大豆拍卖将启动，国家将抛售 300万吨 2011年产临储大豆。

2013年自 8月 8日开始，国家共举行 9次临储移库大豆竞拍，累计销售 451.14万吨，实际成交 242.93万吨，

成交率为 53.85%，明显好于上年的 35.43%，尤其是 8月底开始，成交率直线上升，成交均价为 4023元/吨。

如果今年的起拍价格为当年的收购价格加上 40-60元/吨的费用，也就是说，若以 4050元/吨起拍，再加上贴

水费用以及出库和短运费用，其最低成本应在 4300元/吨以上。较之当前的产区国产大豆具有一定的价格优势，

当前产区商品豆价格普遍集中在 4700元/吨。目前 2014年临储拍卖具体时间及起拍价仍未官方发布。

5、中国社科院农村发展研究所近日发布的《农村绿皮书：中国农村经济形势分析与预测(2013～2014)》指出，

估计 2014年粮食总产量将继续增长，预测大约在 6.1亿吨左右的水平，新增产量大约 1000万吨，其中稻谷和小

麦会增产，而玉米快速增长的势头可能会发生改变。

绿皮书指出，2014年粮食生产价格面临较大的下跌压力。根据模型预测，如果不考虑托市收购等政策影响，

粮食生产价格可能会下跌 3%。考虑到进一步提高小麦、稻谷最低收购价格，继续执行玉米等临时收储政策的积

极影响，会对粮食生产价格过度下跌产生弥补效应，预计 2014年粮食实际生产价格同比上涨 2%左右。但由于国

内玉米供给相对过剩，进口玉米价格低迷，玉米加工需求不足等因素影响，玉米生产价格下跌的压力会增大。

绿皮书预测，2014年油料仍然可能小幅度增产，总产量将达到 3600万吨左右。糖料预期小幅度减产，总产

量预计降到 1.3亿吨左右，棉花仍将进一步减产，预计产量下降到约 600万吨左右。

尽管 2014年我国经济增长预期适中，但农产品整体需求因城镇化加速等结构性因素影响仍然保持增长势头，

加上国际大宗农产品市场供给宽松、价格波动下降的刺激，绿皮书预计 2014年农产品进口规模仍然会扩大，但

增长速度可能会下降。预测 2014年我国农产品进出口总规模达到 2000亿美元，同比增速下降到 5%左右，农业

对外依存度较上年有所下降。

绿皮书特别指出，随着粮油棉进口规模扩大，进口对国内农业，特别是粮食产生冲击的风险可能会上升。

“粮食十连增，粮食进口总量也达到了历史新高。大豆、玉米、小麦、水稻加面粉，去年进口超过了 8000

多万吨。我国粮食自给率已经跌破了 90%，只能达到 86%。”在当天的绿皮书发布会上，农业部经管司司长张红

宇直言，在工业化发展过程中，怎么保 13.6亿人的吃饭问题事关重大。

国家发改委农村经济司副司长方言透露，4800元/吨的大豆目标价格，东北很满意。下一步要拿出一部分钱，

保证农产品和生产环境更加安全。

6、2014年 4月布瑞克大宗农产品平衡表发布。

大豆产量：

我们预计 2013/14年度国内大豆产量达到 960万吨，较 3月预估维持不变；预计 2014/15年度国内大豆产量

为 940万吨，较 3月调整增加 20万吨。

国家实施直补政策，市场传闻，预期大豆将获得每亩 200元直接补贴，在国内每亩 110-120kg的平均单产水
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平下，去年同期收储价 4600元/吨计算，种植大豆每亩可获得 200-300元收益，若以东三省较高的大豆单产 130kg/

亩的水平来看，大豆直补后种植收益或达到 400元左右，因此针对东三省的大豆直补政策总体上有利于大豆种植

面积出现一定恢复，但国内其他种植区无政策优惠，价格上仍然主要依靠进口压榨油豆定价，总体大豆种植面积

较往年仍然下降，但总体上我们预及大豆产量略高于我们此前预计。

大豆进口量：

截止 2月 2013/14年度国内累计进口大豆量达到 2834万吨，国内压榨厂及进口商存在部分未作价，当前美豆

价格偏强，进口利润亏损严重，市场开始取消、推延及转售此前巴西大豆合同，远月大豆到港量预计较之前预期

量下降，根据我们评估，预计 2013/14年度全年进口量为 6470万吨，较 3月初调整下调 80万吨。

对 2014/15年度国内大豆进口量继续维持 6600万吨预期不变，进口大豆仍将继续蚕食国产大豆市场份额，

近年来巴西非转基因大豆种植面积不断增加，国内进口大豆中有部分为非转基因大豆，预计非转基因大豆来自进

口的量在未来或存在继续增长潜力。更为重要的是国内养殖行业仍然处于整合及快速发展阶段，饲料消费仍然具

备较强增长潜力，因此我们认为国内大豆进口量预计将继续维持增长。

大豆压榨量：

2013/14年度初以来，国内大豆压榨量持续维持较高水平，尽管 2-3月出现一定回落仍然维持较高水平，根

据工业统计及我们调研结果，截止 3月末国内大豆压榨量预计达到 3380万吨，大豆进口亏损加大，近期压榨有

所放缓，考虑到作物年度初以来压榨量总体维持偏高水平，本月我们小幅上修 2013/14年度大豆压榨量至 6250

万吨，较 3月初调整增加 50万吨。

考虑到 2014/15年度养殖存在恢复性增长，对 2014/15年度大豆压榨量保持谨慎乐观，预计 2014/15年度大豆

压榨量达到 6400万吨，较 3月调整维持不变。

大豆国内总消费：

2013/14年度大豆食用消费预计达到 990万吨，较 2012/13年度增加 10万吨；预计 2014/15年度大豆食用消

费达到 1000万吨，较 2013/14年度增加 10万吨。

我们预计 2013/14年度国内大豆总消费将达到 7380万吨，较 3月初调整增加 50万吨；预计 2014/15年度国

内大豆总消费达到 7536万吨，较 3月出调整维持不变。

大豆期末库存：

预计 2013/14年度大豆期末库存达到 953.5万吨，较 3月初调整减少 130万吨，库存消费比降至 12.9%,较 3

月初调整下降 1.8%;预计 2014/15年度大豆期末库存达到 919.4万吨，较 3月初调整减少 110万吨，库存消费比

为 12.1%,较 3月初调整下降 1.5%.

四、技术面分析
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美豆分析：

价格已经到达一个较为敏感的区域，周 KDJ值超买较为严重，1510点是一个极为敏感的位置，企稳在其之

上运行美豆仍有上升的动力，相反若是屡冲不过技术面将转向弱势。另外一个关键位在 1450点，在其之上运行

美豆会在近期的箱体内振荡等待天气的裁决，相反如果有效跌破该位置调整的深度将扩大。

美黄豆连周 K线图（取图富远行情）：

连豆粕分析：

短期技术面上仍为强势，但是价格已经到达一个较为敏感的区域，关注 3600点，守住该位置价格仍有上升

的技术动能，反之价格将出现调整。

连豆粕 9月合约周 K线图（取图富远行情）：
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五、后市展望

因冬季天气寒冷的影响大豆消耗量较大，库存量降低支撑美豆 4月份继续上升。虽然受国内低库存支持美豆

短期呈现强势但是上升的空间会有限，因为南美新豆大规模上市和今年大豆播种面积继续扩大等因素将会限制价

格的上升动力。

后市来看美豆未来的走向取决于作物播种面积的多少和作物生长天气状况。

受天气影响近期玉米播种速度放缓意味美国大豆今年的种植面积或会较先前的预期还要大，短期内这将给对

价格上升造成较大的压力价格将出现调整态势。不过中长期的走势得看作物生长关键期的天气状况，如果出现恶

劣的天气价格将会走高反之若是雨水充沛价格将会大幅走低。世界气象组织预测厄尔尼诺现象或会在 6至 8月期

间出现，如果预测成真美豆将出现深跌，因为这将给美国大豆种植区带来充沛的降水。

技术面上美豆关注 1510点，若是企稳在其之上运行价格仍有上升的动力，相反久盘不涨美豆将出现调整，

另外一个关键位在 1450点，在其之上为强势调整，相反若是跌破下跌的深度将会扩大。

受养殖业旺季和资金面支持连豆粕 9月合约近期呈现强势，但是受短线升幅较大、国内大豆供应充足和美豆

的影响价格继续上升的空间有限或会出现调整走势，技术上关注 3600点，在其之上价格仍会维持强势相反若是

跌破将出现调整。
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