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本期：豆 粕 
 

1、模型策略：复杂品种豆粕的简单看涨期； 
2、其它特别提示：2018年1-2月份，依据统计局数据，无论是下游的饲

料生产企业，还是食用植物油加工企业，均出现了少有的大幅减产。 
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东篱豆粕期货交易策略模型

背离

历史事件、市场逻辑：

2013年3-5月，因中国禽流感爆发

而大量扑杀了鸡鸭种苗，当期压低

粕类， 但意味着约一年后将报复性

推高粕类需求， 这也是我们2013

年6月时在个别场合看涨远期豆粕

大涨的原因；目前，延续思路，且

将豆粕列为2014年的“α一号”

品种。

2013年9月反转指标异常：

这与糖及石油市场的资金崩溃情形

正好相反，可能有资金因看好远期

尤其是2014年2-3月份可能的需求旺盛

造成紧张而“抢盘行为”有关；

此后，每次价格下跌均有背离出现

表明资金合理地买涨也积极

L2=

43.19

L1=

53.89

次背离

次背离背离

背离背离

接近背离

背离

61.8

20170328注：

蓝线一直看涨，故限制了单边下跌，进

入箱体震荡消化模式；而反转指标已经

难以大幅走升，但是出现突然快速的短

暂走高可能性存在，从而价格如因各种

原因出现快速下跌后，可能形成低点而

不适宜追空，如发现价格再反拉，则可

成为跟多的一波涨势了。

元/吨

15

20

25

30

35

40

45

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

100

105

110

115

120

125

130

135

140

145

150

155

160

165

170

175

20
06
年
09
月

20
06
年
11
月

20
07
年
01
月

20
07
年
03
月

20
07
年
05
月

20
07
年
07
月

20
07
年
09
月

20
07
年
11
月

20
08
年
01
月

20
08
年
03
月

20
08
年
05
月

20
08
年
07
月

20
08
年
09
月

20
08
年
11
月

20
09
年
01
月

20
09
年
03
月

20
09
年
05
月

20
09
年
07
月

20
09
年
09
月

20
09
年
11
月

20
10
年
01
月

20
10
年
03
月

20
10
年
05
月

20
10
年
07
月

20
10
年
09
月

20
10
年
11
月

20
11
年
01
月

20
11
年
03
月

20
11
年
05
月

20
11
年
07
月

20
11
年
09
月

20
11
年
11
月

20
12
年
01
月

20
12
年
03
月

20
12
年
05
月

20
12
年
07
月

20
12
年
09
月

20
12
年
11
月

20
13
年
01
月

20
13
年
03
月

20
13
年
05
月

20
13
年
07
月

20
13
年
09
月

20
13
年
11
月

20
14
年
01
月

20
14
年
03
月

20
14
年
05
月

20
14
年
07
月

20
14
年
09
月

20
14
年
11
月

20
15
年
01
月

20
15
年
03
月

20
15
年
05
月

20
15
年
07
月

20
15
年
09
月

20
15
年
11
月

20
16
年
01
月

20
16
年
03
月

20
16
年
05
月

20
16
年
07
月

20
16
年
09
月

20
16
年
11
月

20
17
年
01
月

20
17
年
03
月

20
17
年
05
月

20
17
年
07
月

20
17
年
09
月

20
17
年
11
月

20
18
年
01
月

20
18
年
03
月

20
18
年
05
月

周

反
转
模
型
动
态
值

2000

2100

2200

2300

2400

2500

2600

2700

2800

2900

3000

3100

3200

3300

3400

3500

3600

3700

3800

3900

4000

4100

4200

4300

4400

4500

4600

4700

4800

趋
势
模
型
预
测
动
态
值
、

大
连
豆
粕
期
货
实
际
走
势

反转模型动态值 61.8

趋势模型动态值 豆粕期货实际走势
MA1 MA2趋势分水岭
MA3牛熊分界线 MA4

 

■ 模型策略 
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东篱豆粕期货交易策略模型-趋势动能释放平衡指标

品种自身内生动力不强

的时期，故属于稳定性差

的阶段，频繁震荡就多。

动能指标后期将收敛而有利于豆粕价格的

趋势行情(涨或跌)；不过，假如近期先行

引起指标快速异动，再出现价格上行的

话，则大涨更有可能；

如是，则适宜快速跟进。

内生

强
内生上涨

动力增强
内生动力强内生上涨动力增强

内生

下跌
内生上涨

动力增强

内生

动力强

一直

加大

低估

但尚

未完

A点

20170328注A点：

黄线代表合理价值是否实现及实现程度如何。当价

格涨跌引起价值实现后，一轮行情也结束。此处，

基本如此。但尽管价格略显超涨幅度，可并未造成

价值的严重高估，因此就不算大级别反转或彻底反

转，只不过进入常有的合理调整，其方式也就不属

于单边下跌，实际也走成了区间反复震荡回落模式

。注意这个过程中，价值在不断低估，等待积累效

应再达到某个时候，可能爆发出新的涨段或涨市。

  由于品种生产周期、可保存时间等不同，现货商

套保阶段性特征也不同，价格就反映了产业属性，

这一点，现货商和产业研究者应该比我们理解

预计的

此处K2

情形未现，

但价格反而

略低估，

看涨
K1

快速高估2

快速高估1

超跌-持平-再跌

(第二轮)

超跌-持平-再跌

(第一轮)
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再超涨-转跌

价格

背离
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持平-超涨

-再持平

持平-超涨-再持平

持平-超涨-再持平

持平-超涨-再持平

更深刻，一般交易者也应该能感知粕类的波段震荡

多。例如，将黄线与糖对比，即可看出，豆粕只有

一轮涨势，平衡后很难像糖那样有连续放大的涨，

往往快速进入被低估较久的震荡期再积蓄。我们这

里虽是交易策略模型从而只与价格有关，但价格本

身也反映了产业和品种属性。对比2009-2012箱

体，也该在今年合适时能再出一波箱体似的上涨。

价格背离
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中国农产加工工业品月度动态：饲料
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中国工业经济增长结构—传统主要工业品及期货：饲料、豆粕、菜粕

主要根源在于：

其一，粕类期货属上游原料且保存使用

周期短，而饲料属产业链下游的产品；

其二，期货市场价格形成机制不均衡、

反应不充分（如对其上游农产品供应和

其下游需求的反应程度并不对等）。

2017年6月26日注：

  农产加工品如橡胶/棉花/白糖/粕类等的

价格形成机制更为复杂，相关期货市场价

格也存在一定程度缺陷，暂不探讨全产业

链套期保值不均衡和期货反应基本面机制

的品种属性差异等深度理论问题；这里谨

对参与粕类的一般投资者做一特别提示：

 在本图中，清楚反映出粕类期货价格与

产业相关指标的关系，比较其它期货类

别，粕类最特殊，存在差异最大。因此，

一般投资者最好慎用基本面类似“因为

饲料好卖而做多粕类期货、由于饲料跌

价而做空粕类期货”的关系予以交易。
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数据基础：国家统计局   数据研究：倍特期货东篱
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 总工业增加值增速 月同比%  饲料产值增速 月同比%

 0线  隐含指标：饲料价格涨跌贡献(右轴)

 其中：豆粕期货市场价格波动曲线  其中：菜粕期货市场价格波动曲线
 附加：农产品玉米期货价格波动曲线
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中国农产加工消费工业品月度动态：精制食用植物油
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中国工业经济增长结构—传统主要工业品及期货：精制食用油、豆油、菜籽油
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 总工业增加值增速 月同比%  食用油产值增速 月同比%

 0线  隐含指标：食用油价格涨跌贡献(右轴)

 其中：豆油期货市场价格波动曲线  其中：菜籽油期货市场价格波动曲线

 


