豆类月度报告(2009年2月)
-----美盘单边调整  连豆表现抗跌
  一|、行情回顾|：
CBOT黄豆连续月K线图
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2月份美盘大豆市场在阿根廷大豆主产区天气改善，同时世界经济担忧持续的市场背景下，美盘期价受压于5月均线，出现稳步修正过程，而月末最新美农业部年度展望论坛报告也具有利空色彩，美盘提前结束了南美天气炒作,期价再度测试前期低点850美分一线大幅支撑，月末收盘863.1美分，月k线为实体129点的大阴线报收，期价再探前期支持。
同期连豆被动跟随美盘强势调整，连豆受国家政策托市收储支撑，本月冲高回落,总体来看连豆走势明显偏强,维持强势调整态势,连豆目前来看主要受国内基本面影响较大,料续跌空间有限。
二、本月世界大豆基本面变化：

1） 据DTN气象机构预测，周五至周六，阿根廷中心作物带北部地区降雨量预计为1-2英寸之间，降雨主要集中在科多巴省、圣达菲省和恩特里奥斯省，上述区域出产的大豆占阿根廷大豆总产量的3/4。布宜诺斯艾利斯省和拉潘帕省降雨量较轻，作物压力相对较大。不过，作物带北部地区降雨量的改善，可能导致阿根廷大豆总产预估高于美农业部当前的4380万吨估值。 ----阿根廷天气的进一步改善，市场预期阿根廷大豆总产预估将高于美农业部当前的4380万吨估值。
2）布宜诺斯艾利斯2月24日报道，阿根廷4支主要农业团体领导人周二表示，为解决农民和政府间的争端，双方已展开对话，但目前仍有许多问题亟待解决。阿根廷政府极度依赖农业出口关税，这部分收入占其总出口关税收入的40%以上，单是大豆类出口关税就占到去年政府税收的10%左右。阿根廷国民则担心，农民和政府间的冲突可能导致去年大罢工的场面再度出现，当时为抗议政府制定的谷物出口关税政策，农民罢工持续了4个多月。-----阿根廷农民罢工问题仍悬而未决，对美盘形成潜在的利多支持。
3）美农业部年度展望论坛报告出炉。报告显示，2009/10年度美国大豆种植面积预计为7700万英亩、产量32.4亿蒲式耳及单产42.6蒲式耳/英亩。由于面积及单产预期增加，09年美豆产量预估值较上一年高出9个百分点。 -----最新的美农业部年度展望论坛报告具有利空色彩，对美盘中短期形成压力。
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三、技术面分析：
美盘大豆本月初再度上冲30月均线未果后，在世界金融市场持续担忧及南美天气改善等利空基本面等利空影响下，期价结束技术性反弹,有望再度测试08年12月的低点支撑。月末收盘863.1美分，月k线为实体129点的大阴线报收。技术上看，技术性反弹暂告段落,下档在60月均线795美分一线，后市美盘将继续受压于5月均线，延续结构性调整格局。本轮技术性反弹结束后,将再度探出一个低点支撑,从时间周期上来推算二次探底获得支撑的时间周期可能在4月份。目前金融市场持续担忧成为市场的焦点，下档目标位在795美分-820美分区域。
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基金净多 商业净多


从目前基金的持仓来看，截至2月24日(周二)商品基金持有CBOT大豆期货净多单1.49万张，较上周大幅减少了1.83万张。表明基金在目前反弹结束的市况中，正在进一步减持多单，而商业头寸则平空翻多，表明在价格下跌后，商业套保头寸开始逢低做多。总体来看基金仍在减仓多单，因此美盘期价将再度测试08年12月的低点支撑。

 综合分析：由于目前连豆市场目前受国内政策托市的支撑，现货保持稳定,而美盘大豆仍将有进一步调整的可能。因此美豆和连豆将出现一定的分化走势，连豆将有一定的独立性，表现出较为抗跌整理形态，提请投资者要区别对待。
因此建议目前密切观注国内现货基本面的进一步变化和美盘基金持仓的变化情况，由于目前连豆有政策托市，而连粕受进口大豆成本下降影响，走势疲弱，因此短线以日内交易为主，并可选择美豆抛粕的套利交易，连粕高位空单可持有。  
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