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一、本周行情回顾

1．大豆市场
 
	合  约
	开盘价
	最高价
	最低价
	收盘价
	涨跌幅
	本周交易量
	总持仓

	11月大豆
	1030
	1041.25
	1000.75
	1035
	+9
	334012
	302851

	1月大豆
	1037.25
	1049.75
	1010.75
	1043.75
	+9.5
	56267
	91218


    本周大豆先抑后扬。周一能源和股市疲软打压价格，价格下挫。周二小麦走低，商品全线下跌，对大豆市场形成压制，另外作物优良率持稳，给盘面带来基本面压力，价格收低。周三市场缺乏新的基本面消息，尽管外围市场走高，豆价震荡走低。周四消息面依然安静，大豆整体表现低迷，最后因尾市平仓盘支撑而上涨。周五私人分析机构Informa预测2010年玉米最终单产为158.5蒲/英亩，远低于USDA报告预测的165蒲/英亩，提振了谷物市场，大豆期价大幅上涨。最终11月合约收盘1035，全周上涨9美分。1月合约收盘1043.75，全周上涨9.5美分。

2．主要相关市场

	合  约
	开  盘
	最  高
	最  低
	收  盘
	涨  跌

	玉米12月
	438.75
	467
	432
	464.5
	+28.5

	小麦12月
	699.25
	742
	683
	741.25
	+46.25

	CRB指数
	267.09
	272.86
	264.11
	272.77
	+5.5

	美元指数
	82.793
	83.342
	81.988
	82.015
	-0.725


     美玉米受持续性作物单产忧虑及稳固潜在需求支撑，玉米价格不断攀高，周五私人分析机构Informa预测2010年玉米最终单产为158.5蒲/英亩，比USDA 8月报告数据165蒲/英亩调低了近4%，玉米价格上涨至23个月以来的新高。最终12月玉米合约收盘464.5，全周上涨28.5美分。美麦出口销售乐观，俄罗斯延长谷物出口禁令至下一季收割结束，推动小麦价格大涨。最终12月小麦合约收盘741.25，上涨46.25美分。周二商品全线下跌，CRB指数下跌3.57，随后接连收高，最终收盘272.77，全周上涨5.5。美元指数在周初反弹后连续下跌。

 
二、基本面观测
 
1． 宏观经济点析
一、美国
1、 美国劳工部宣布，8月的非农就业环比下降5.4万，这主要与临时性职位减少了11.4万有关，私营领域的就业增长6.7万，而7月的私营就业修正至环比增10.7万。此外，劳工部下调了6月和7月的非农就业数据，两个月的就业总计下调12.3万。经济学界一般认为，私营就业是衡量劳动力市场健康状况的更佳指标。经济学家平均预期8月非农就业将环比降10万，私营就业将增加4.1万。整体有利的就业报告无疑将缓解美联储不得不采取措施刺激经济增长的压力。
 
2、 美国供应管理协会(ISM)宣布，8月份美国服务业的增长速度放缓，相关指数跌至51.5，低于7月的54.3，同时不及经济学家的普遍预期。经济学家平均预期8月的ISM服务业指数约为53.5。这一指数高于50表明服务业处于增长状态，而低于50意味着服务业萎缩。
因运输设备需求强劲，美国工厂7月份新订单在连续下降两个月后出现增长。7月份总订单增长0.1%，经季节调整后为4095亿美元，路透社调查的经济学家此前预期为增长0.3%。6月份订单下降0.6%，5月份下降1.8%。
 
3、 美国商务部宣布，7月份的营建开支环比下降1%，开支总额创下了10年来新低。1%的降幅超出经济学家环比将下降0.5%的平均预期，这进一步加剧了市场对美国经济的增长已陷入停滞的担心。
美国商务部宣布，7月份美国家庭的储蓄率跌至三个月来最低点，这主要得益于消费者开支的环比增幅超出个人收入增幅。7月的消费者开支环比增0.4%，而个人收入增长0.2%。
 
二、中国
1、 中国物流与采购联合会(CFLP)发布中国制造业采购经理指数(PMI)为51.7%，比上月上升0.5个百分点。中国8月非制造业PMI为60.1%，与7月持平。
 
2、 工信部9月2日公布了7月份电子信息产业经济运行情况，2010年1-7月，规模以上电子信息制造业增加值增长19.3%，比同期工业水平高2.3个百分点。其中，7月增长13.8%，比6月下降1.3个百分点。1-7月，全行业500万元以上项目累计完成投资2875亿元，同比增长36.4%，增速比上半年下降4.6个百分点。其中，7月完成投资513亿元，比6月减少25.3%。新开工项目出现下降，上半年新开工项目2684个，同比下降4.1%，比一季度增速下降41.9个百分点。
      1-7月，全国24个省份规模以上工业实现利润18761亿元，同比增长61.1%；其中，7月份实现利润2650亿元，增长16.7%。
 
三、其他
1、 8月份欧元区16国的通胀率环比降至1.6%。上述数据意味着欧元区价格的增幅依然低于欧洲央行设定的目标区间，即将通胀率控制在接近但低于2%的水平。
欧洲央行9月2日宣布，保持欧元区16国1%的主导利率不变，并将维持宽松的货币政策。欧洲央行将欧元区今明两年的经济增长预期分别由6月时的1.0%和1.2%上调至1.6%和1.4%，并将继续在今年10月至12月为商业银行提供无限制的三月期贷款。
 
2、 7月份欧元区16国经季调的失业率为10%，与6月份持平，仍维持在1998年8月以来的最高点。10%的失业率符合市场的普遍预期。截至7月结束，欧元区失业率已连续五个月维持在10%。
      基于对欧元区采购经理人进行调查而得出的8月份服务业和制造业综合指数从7月份的56.7点下跌至56.2点，高于8月23日初步报告的56.1点。另据一份报告显示，7月份零售销售增长0.1%，不及经济学家此前预期。彭博社调查显示，接受调查的20名经济学家平均预期7月份零售销售为增长0.2%。

2．供求状况
北美天气
7天累计降水
[image: 20100904_7day]
美国干旱监测
[image: US Drought Monitor, August 31, 2010]


美国农业部公布的大豆作物生长状况表
截止日期：8月29日
单位：百分比
大豆面积为美国农业部6月30日作物面积报告预估的2010-11年度播种数字(单位:万英亩)
州名         大豆面积 占全国比例 非常差   差   一般   好  非常好
阿肯色州       3,150      4.0%      5     18    35    32    10
伊利诺伊州     9,300     11.8%      3      8    30    46    13
印第安纳州     5,300      6.7%      6     11    28    41    14
爱荷华州      10,200     12.9%      3      7    21    45    24
堪萨斯州       4,100      5.2%      5     12    31    45     7
肯塔基州       1,400      1.8%     13     22    34    24     7
路易斯安那州   1,060      1.3%      1      8    31    51     9
密歇根州       2,100      2.7%      2      5    23    47    23
明尼苏达州     7,500      9.5%      -      1    10    57    32
密西西比州     2,100      2.7%      6     14    30    37    13
密苏里州       5,500      7.0%      7     16    32    36     9
内布拉斯加州   5,400      6.8%      1      4    19    55    21
北卡罗来那     1,550      2.0%      5     10    31    48     6
北达科塔州     3,800      4.8%      1      2    11    59    27
俄亥俄州       4,700      6.0%      2      9    26    48    15
南达科塔州     4,350      5.5%      2      9    19    52    18
田纳西州       1,450      1.8%      7     13    31    40     9
威斯康星州     1,670      2.1%      1      2    13    45    39

18个州平均                          3      9    24    46    18

上周                                4      9    23    46    18
去年同期                            2      6    23    53    16



USDA一周出口检验报告
单位：千蒲式耳
谷物          ———    截止日期 ———    当前市场年度累计 上一年度同期
            8/26/2010  8/19/2010 8/27/2009
小麦           25,521     24,628    16,799         238,173       184,255
黑麦                0          0         0               0             0
燕麦                0          8         3              26            43
大麦                0         24       367             236         1,274
亚麻籽              0          3        60              26           165
玉米           45,265     43,780    37,021       1,855,994     1,764,514
高粱            1,566      1,289     2,784         158,416       140,718
大豆            7,174     11,882    17,673       1,448,505     1,235,344
葵花籽              0          0         0               0             0
总计           79,526     81,614    74,707       3,701,376     3,326,313
*当周检验发往中国大陆地区的美豆总计231.3万蒲式耳(约合6.3万吨)


USDA出口销售周报：美豆销售符合市场预期，中国进口17.79万吨
东部时间9月2日周四早晨，美农业部(USDA)公布了截至8月26日(周四)的一周出口销售报告。当周美国大豆净出口销售量为61.4万吨，符合此前分析师预测的55万-95万吨区间。其中2009/10年度美豆净出口销售量为917吨，中国进口2900吨；当周美国2010/11年度大豆净出口销售量为61.3万吨，中国进口17.5万吨。当周美国2009/10年度大豆出口装船量为23.46万吨，较前周削减27%、但较前四周平均水平削减28%，主要发往中国6.29万吨。
截至8月26日，美国2009/10年度大豆累计出口销售量4128.86万吨，去年同期3608.72万吨；累计出口装船3928.5万吨，去年同期3370.54万吨。本市场年度至今，中国累计购买美豆2315.98万吨，去年同期1979.73万吨；累计装船2229.21万吨，去年同期1868.13万吨。
   
FCStone预计2010年美国大豆产量为33.90亿蒲式耳 
据美国商品经纪行FCStone表示，2010/11年度美国大豆产量可能达到33.9亿蒲式耳，这要低于八月份预测的34.28亿蒲式耳。FCStone预计今年美国大豆平均单产为43.5蒲式耳/英亩，低于八月份预测的44蒲式耳。美国农业部八月初曾预计今年美国大豆产量为34.33亿蒲式耳。上年美国大豆产量为33.59亿蒲式耳。与此同时，FCStone还预计今年美国玉米产量为131.95亿蒲式耳，平均单产为162.9蒲式耳/英亩。相比之下，FCStone八月份曾预计玉米产量为134.3亿蒲式耳，平均单产为165.8蒲式耳。美国农业部八月曾预计美国玉米产量为133.65亿蒲式耳。上年美国玉米产量为131.1亿蒲式耳。

巴西2010/11年度大豆作物销售完成13％ 
据圣保罗8月30日消息，分析机构Celeres周一称，巴西大豆种植户已经销售完13％的2010/11年度大豆作物，高于前一周的12％。农户将在未来几周开始播种2010/11年度大豆。Celeres称，截至8月27日，新作大豆销售与去年同期持平。马托格罗索州是巴西最大的大豆生产州，通常最先开始播种大豆，该州新作大豆销售完成20％，略高于前一周的19％，但与去年同期一致。巴西第二大大豆生产州--帕拉纳州，新作大豆销售率持平于前一周的9％，去年同期为8％。截至8月27日，2009/10年度大豆销售完成86％，略高于前一周的85％。巴西2009/10年度大豆产量为6850万吨，创纪录高位。Celeres称，当前作物年度的大豆销售仍落后于去年同期的91％。马托格罗索州旧作大豆销售最快，完成97％，较前一周提高1％，但略低于去年同期的98％。截至8月27日，帕拉纳州旧作大豆销售完成78％，与前一周持平，但落后于去年同期的90％。Celeres称，在巴西第三大大豆生产州--南里奥格兰德州，种植户已经销售完64％的旧作大豆，高于前一周的62％，但落后于去年同期的70％。


巴西政府部门称巴西八月份大豆出口下滑 
巴西贸易部近日发布的最新数据显示，今年八月份巴西出口了296.6万吨大豆，低于七月份的出口量399.9万吨，高于上年同期的出口量298万吨。今年八月份巴西豆粕出口量为103.7万吨，低于七月份的出口量148.5万吨，相比之下，上年同期为111.3万吨。今年八月份巴西豆油出口量为17.84万吨，低于七月份的出口量25.67万吨，相比之下，上年同期为19.55万吨。今年八月份，巴西玉米出口量为119.1万吨，远远高于七月份的出口量28.6万吨，相比之下，上年同期为37.22万吨。

2011年阿根廷大豆产量可能达到5200万吨 
据阿根廷农业部表示，2011年阿根廷大豆产量将达到5200万吨，相比之下，今年的产量为5270万吨。阿根廷农户通常于十一月份开始种植大豆。美国农业部目前预计2010年阿根廷大豆产量为5450万吨。 


3．现货市场
   （1）美国基差、海运费和升贴水情况
美豆基差：（单位：美分/蒲式耳， X表示11月合约， 11月合约9月3日收盘1035美分）
	
	美湾
	伊利诺伊河运
	伊利诺伊中部加工商

	8.27
	+56 X to + 58 X
	-23.00 X to-15.00 X
	+15.00 X to +55.00 X

	9.03
	+60 X to + 70 X
	-7.00 X to-4.00 X
	+18.00 X to +35.00 X

	变化
	+4 to +12
	+14 to +11
	+3 to -20



FOB升贴水：（单位：美分/蒲式耳，截至2010年9月3日, X表示 11月合约，F表示1月合约）
	 
	美湾至中国
	巴西至中国

	船期
	11
	10

	FOB
升水
	上周
	本周
	上周
	本周

	
	+120F
	+120F
	+135X 
	+155X

	变化
	UNCH
	+20


 
海运费：（单位：美元/吨，截至2010年9月3日）
	
	美湾至中国
	巴西至中国

	
	上周
	本周
	上周
	本周

	
	65.22
	65.22
	67.48
	67.48

	变化
	UNCH
	UNCH


 
 
（2）国内现货
黑龙江产区大豆收购价格为3.38-3.56元/公斤，基本与上周持平。山东港口大豆分销报价在3600元/吨以上，有议价至3580，较上周小幅上涨。截至9月1日国内主要港口大豆库存591.24万吨。国内43%蛋白豆粕山东沿海地区出厂价格在3120元/吨左右，较上周上涨70元/吨。山东地区四级豆油工厂报价在7750元/吨，较上周上涨50元；日照港24度精炼棕榈油报价7200-7250元 /吨，较上周上涨约100元/吨。
 

 
三、技术面透析
1． 周线分析 （美豆指数） 
[image: 11111]
本周美豆指数继续反弹，但最高点未能超过前期高点。同时KDJ显示价格有所超买，短期内仍有可能维持震荡态势。

2、日线分析 （美豆SX10）
[image: 22222]
11月豆本周先抑后扬，最后一个交易日出现大幅上涨，并一举恢复前三天的下跌幅度。如果此波反弹能够一举突破前期1049高点，则11月豆至少会上扬至1060位置。否则价格仍会在高位进行盘整。


四、市场结构分析
1.  CFTC大豆持仓报告（期货头寸）
	时 间
	总持仓
	基金
	商业机构
	非报告头寸

	
	
	多头
	空头
	净头寸
	多头
	空头
	净头寸
	多头
	空头

	2010-7-20
	485478
	140075
	44580
	95495
	221187
	280409
	-59222
	47320
	83593

	2010-7-27
	478169
	132404
	42253
	90151
	228342
	280575
	-52233
	46567
	84485

	2010-8-3
	490303
	152315
	40660
	111655
	227481
	305271
	-77790
	47550
	81415

	2010-8-10
	508769
	166523
	38449
	128074
	230104
	325997
	-95893
	49188
	81369

	2010-8-17
	525866
	175528
	39734
	135794
	233267
	340369
	-107102
	49724
	78416

	2010-8-24
	524449
	172727
	33353
	139374
	236018
	342888
	-106870
	48371
	80875

	2010-8-31
	517626
	171654
	31614
	140040
	230419
	338577
	-108158
	48521
	80403


注：每周五公布，数据截至当周二。单位：手

2.  基金每日观测
	时间
	大  豆
	豆  粕
	豆  油

	
	日变动
	CFTC净持仓
	日变动
	CFTC净持仓
	日变动
	CFTC净持仓

	8.30
	-2000
	　
	-1000
	　
	-3000
	　

	8.31
	-4000
	140040
	-2000
	67687
	-4000
	28094

	9.1
	-4000
	　
	-2000
	　
	1000
	　

	9.2
	3000
	　
	1000
	　
	1000
	　

	9.3
	6000
	　
	2000
	　
	3000
	　




五、下周焦点关注
	
下周需要关注的焦点主要有： 
1、 中西部天气及美豆作物长势      
2、 基金拥有大量多单下的操作
3、 周边市场动向
4、 美豆需求

六、行情展望与操作建议

本周大豆结束了上周晚期的上涨态势，转而下跌，随后在周五又大幅反弹，11月合约在盘间触及两周半高点1041美分。私家分析机构Informa的报告是周五上涨的主要原因，该报告预测2010年玉米最终单产158.5蒲/英亩，比USDA 8月报告数据165蒲/英亩调低了近4%，12月玉米价格因此一举突破450美分，11月大豆价格也随之大幅上涨26美分。天气方面，目前状况良好，中西部作物带获得有益降水，优良率持稳，ProFarmer作物考察团公布结荚率很高。周边市场来看，小麦企稳，玉米又创23个月以来新高，伴随价格上涨，玉米、大豆和小麦盘上基金积累的多单已接近或超出此前的净多记录，注意价格可能下跌的风险。我们建议在短期内不再追高，以观望为主，前期多单逢高平仓。
以上信息仅供参考，请勿视其为买卖合约的建议。
本报告所述信息来源可靠，但难免有所疏漏。考虑到期货和期权交易损失风险极大，请投资者入市前务必慎重考虑。历史交易成绩对未来盈亏不具参考性。
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7—day accumulation (mm) ending 20100904
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[C] D1Drought - Moderate A = Agricultural (crops, pastures,
M D3 Drought - Extreme H = Hydrological (water)
M D4 Drought - Exceptional

The Drought Mornitor focuses on broad-scale conditions.
Local conditions may vary. See accompanying text summary.
for forecast statements,
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