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 华期理财 

产品简介：华融期货将在周五收盘后汇

总各分析师和投顾人员对各个品种走

势盘解，涵盖基本面、本周盘内表现、

重大消息、后市操作建议等重要观点。 

 

 

 

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

是日内短线客户，本产品汇总专项投

顾人员对于今日品种的走势分析和个

人的独立观点。 

 

 

 

  

投资顾问:何 涛 

电话：0898-66516811  

邮箱：hetao@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*** 

 

 

美豆影响  期价小幅反弹 

一、行情回顾 

受美盘企稳支持本周连豆粕 1 月合约期价小幅收高，本周开市

2990 点，最高 3032 点，最低 2960 点，收盘 2975 点，涨 42 点，成

交量 3186580 手，持仓量 1085900 手-10678 手。 

二、本周国际面消息 

1、投资银行高盛集团(Goldman Sachs)发布投资报告，调低了对

芝加哥期货交易所(CBOT)的大豆、玉米以及小麦期货价格的预测值。 

高盛集团还在最新发布的投资报告里下调了 CBOT 玉米和小麦价

格预估。报告指出美国玉米单产强劲，玉米出口可能低于美国农业

部目前的预期。 

高盛集团预计未来 3 个月和 6 个月 CBOT 玉米价格为每蒲式耳 3

美元，未来 12 个月玉米价格 3.75 美元。相比之下，7 月 28 日高盛

曾预计未来 3个月、6个月和 12个月价格为 4美元/蒲式耳。高盛预

计 2014 年美国玉米单产为 175 蒲式耳/英亩，产量为 145.52 亿蒲式

耳，相比之下，美国农业部的预测分别为 171.7 蒲式耳以及 143.95

亿蒲式耳。 

高盛集团还将未来 3 个月和 6 个月 CBOT 小麦价格预估下调到

4.50 美元/蒲式耳，未来 12 个月下调到 5.30 美元。 

报告称，基于高盛的小麦价格模型，加上美国农业部数据预示 

 

 

 

资讯纵横栏目是华融期货推出的信息资讯套餐系列，涵盖华融早报、

每日盘解、大盘风向标、外盘跟踪、要闻解读、焦点聚集、华期周刊

和每周一评等栏目，为客户提供最全面、最迅速、最准确的各类投资

信息，为客户提供优质高效的资讯服务。 
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2014/15 年度美国小麦期末库存将会提高，小麦价格将比玉米价格高出 50%，预示两者的价差在 1.50 美元/

蒲式耳。作为对比，高盛集团 7 月 28 日曾预计未来 3 个月 CBOT 小麦价格为 5.60 美元/蒲式耳，未来 6 个月和

12 个月的价格为 5.75 美元/蒲式耳。 

2、据美国分析师大卫·海托尔（David Hightower）称，未来两个月玉米和大豆市场表现可能糟糕，玉米市

场可能比大豆市场提前见底。  

海托尔在美国大豆全球贸易交易会议上称，供应面已经开始感受到压力，但是市场并不在意这个。目前市场

关注的焦点是收获后美国玉米供应过剩规模。他表示，玉米市场已经非常接近供应过剩期，这也正是他为何预计

未来两三个月内玉米价格将会结束跌势的原因。阿根廷和委内瑞拉玉米播种面积将会减少约 10%，巴西也可能如

此，乌克兰是全球第三大玉米出口国，到明年乌克兰玉米种植时，农户可能非常难以拿到信贷资金。  

海托尔认为玉米价格还会再下跌 30到 40 美分。 

海托尔指出，大豆价格可能需要更长的时间才能见底。在 8月份的关键生长阶段大豆作物状况并未如通常那

样恶化。海托尔担心美国农业部在今后的报告中进一步上调大豆期末库存数据。尽管未来三到五周内国内大豆供

应将会增至同期最高，但是在南美大豆产量规模明朗之前，大豆价格不会见底。美国农业部近来上调了巴西和阿

根廷大豆产量预测数据，一些私营分析机构的产量数据甚至更高。  

海托尔认为大豆市场可能在 2015 年初才会见底，预计在 8.50 美元到 9 美元/蒲式耳，前提是南美大豆播种

没有出现重大问题。  

海托尔称，大豆长期价值在 9 美元/蒲式耳。鉴于这个价位，豆油价格可能跌至每磅 25 美分到 30 美分，对

生物柴油生产商来说这是有利润的价位。  

海托尔争论说，豆粕可能在水产饲料配方中取代鱼粉。全球牛肉、猪肉和禽肉需求继续增长，而这正是过去

10 年间大豆需求持续增长的重要原因。  

3、巴西国家商品公司（Conab） 周四称，巴西 2014/15 年度大豆产量将创纪录，目前正处于种植初期。  

Conab 称，巴西 2013/14 年度大豆产量为 8610 万吨，2014/15 年度大豆产量预计为 8880-9240 万吨。产量增

长的主要原因为种植面积增加 3.5%。  

巴西 2013/14 年度玉米产量为 7990 万吨。2014/15 年度产量料为 7660-7890 万吨。  

4、据福斯通（FCStone）公司发布的报告称，2014/15 年度巴西大豆产量将达到 9322 万吨，这将是新的历

史纪录。  

福斯通公司还预测 2014/15 年度巴西玉米产量将达到 7697 万吨。  

5、阿根廷政府将采取措施，促使农户出售更多大豆 

阿根廷内阁首席部长 Jorge Capitanich 表示，阿根廷将采取一切可以可能的措施，来结束粮食生产商和出

口商的金融投机行为，这也进一步说明阿根廷政府干预经济的决心。  
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由于国际豆价低迷，阿根廷经济形势不稳定，阿根廷农户一直囤积大豆，进而制约资金短缺的阿根廷政府的

出口税收规模。  

阿根廷长期以来一直警告农户必须销售更多的大豆。上月阿根廷通过一项饱受争议的法案，使得政府可以更

多干预公司的定价以及供应。  

Capitanich 称，我们认为政府必须动用全部措施来保障结束全部投机策略。他表示，政府已经与出口商讨

论过此事，但是未能就销售数量达成一致意见。  

他补充说，从今天开始政府将与公司展开双边磋商，核实出口销售目标。  

Capitanich 称，农业行业囤货惜售的决定损害国家，也损害自己，因为豆价已经处于下跌趋势。政府预计

农户持有多达 2500 万吨大豆。  

Capitanich 称，大豆种植户囤积大豆，同样损害其他行业，诸如谷物运输工人等。7月份阿根廷政府加大干

预力度，试图阻止陷入新的债权。  

6、外媒 10月 9 日消息：虽然国际豆价下跌，阿根廷农户可能提高大豆播种面积，因为比索汇率走软，鼓励

农户贮存以美元定价的商品。 

美国农业部海外农业局发布的最新参赞报告显示，2014/15 年度阿根廷大豆播种面积可能达到创纪录的 2100

万公顷，比上年的 2000 万公顷增长约 100 万公顷。 

相比之下，玉米播种面积将会减少。阿根廷布宜诺斯艾利斯谷物交易所预计玉米播种面积将会减少 10%，约

为 300 万公顷。 

和其他国家的农户一样，阿根廷农户面临大豆价格下跌而种植成本提高的局面。 

参赞称，但是农户们认为，在诸多不确定因素中，大豆生产却是为数不多可以把握的因素，而且大豆具备更

多的功能，尤其考虑到政府的汇率以及大豆出口政策。 

参赞称，基于这个逻辑，农户不是为了大豆而种植，而是为了防范今后比索汇率进一步贬值。 

阿根廷的经济问题已经导致 2014 年迄今为止阿根廷比索汇率贬值约 23%，促使农户囤积以美元定价的大豆。 

7、据私营分析机构 Informa 经济公司发布报告显示，2014/15 年度（9月到次年 8月）全球大豆产量预计为

3.13 亿吨，高于早先预测的 3.057 亿吨，上年产量为 2.851 亿吨。  

Informa 预计 2014/15 年度美国大豆产量为 1.093 亿吨，早先的预测为 1.039 亿吨，上年为 9140 万吨。  

巴西大豆产量预计为 9250 万吨，早先的预测为 9080 万吨，上年为 8610 万吨。  

阿根廷大豆产量预计为 5550 万吨，早先的预测为 5500 万吨，上年为 5400 万吨。  

中国大豆产量预计为 1150 万吨，早先的预测为 1230 万吨，上年为 1200 万吨。  
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印度大豆产量预计为 1130 万吨，高于早先预测的 1090 万吨，上年为 1190 万吨。  

 

三、本周国内消息面 

1、主产区夏季粮油旺季收购基本结束。据统计，截至 9 月 30 日，湖北、四川等 12 个油菜籽主产区各类粮

食企业累计收购新产油菜籽 349 万吨，比上年同期减少 267 万吨。 

 

四、后市展望 

短期内美豆仍会维持弱势运行的局面，因为： 

1、近期在收割方面较为顺利，受创纪录的供应量压制美豆现货价格会在低位运行。 

2、受玉米和大豆的比价效应以及种植成本的影响市场预期南美和美国未来的种植面积仍不会缩减。 

但是短期继续大幅下跌的空间将收窄，因为： 

1、产量利空已经兑现。虽然今年美豆产量巨大但是随着收割展开利空的杀伤力会逐步减弱。 

2、受天气的影响南美大豆种植和生长的不确定性对价格会有支持 

3、季节性因素对价格会带来支持。 

4、技术面显示价格继续大幅下跌的动能逐步减弱。 

美豆连续月周 K 线图显示周 KDJ 值进入极度超卖区，价格接近强支持位 870-850 点区域。 
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综合以上因素分析笔者认为受季节性走势、短线跌幅较大价格接近强支持位和供应充裕等因素的相互作用美

豆近期的下跌和上升空间都有限预计会出现箱体震荡走势，预计震荡区间在顶 1150 点区域----中值 950-930 点区

域—870-850 点区域，关注中值位 950-930 点区域和强支持位 870-850 点区域，如果价格突破 950-930 点区域短期

底部将会出现价格将会反弹，相反美豆会继续探底至 870-850 点区域才能出现反弹。 

受美豆影响连豆粕 1 月合约近期会是宽幅震荡的走势，操作上建议以 3000 点为准线，在其之下为弱势可逢

高沽空滚动操作反之会呈现强势可买入。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

本报告分析师/投资顾问在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。 

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收

到任何形式的补偿等。 

本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。 

本报告仅提供给华融期货有限责任公司客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒体刊

登研究报告，但相关媒体客户并不视为本公司客户。本报告版权归华融期货有限责任公司所有。未获得华融期货有限责任公司书面

授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。 

本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。本报告并未考虑到客户的具体投资目

的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同

时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题咨询本公司的投资顾问。 

华融期货有限责任公司研发部及其投资顾问认为本报告所载资料来源可靠，但我公司对这些信息的准确性和完整性均不作任

何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。 


