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一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1、美国众议院当地时间周二(1 月 1 日)以 257-167 的投票结

果通过了避免美国经济跌落“财政悬崖”的法案，使得大部分美

国公众避免了在新年增加税负，政府也不必大幅减少开支，让美

国经济在 2013 年不会直接暴露在衰退风险下。

但是，美国将于 2 月末触及债务上限，那时财政部的临时性

措施将用尽，美国将触及 16.4 万亿美元的债务上限，届时美国

政府将无法支付账单，除非国会投票上调法定融资上限。而对美

国财政上限的担忧亦毫无保留的反映在市场之中，美元仅在短暂

下行之后便进入了不断上涨的趋势，本周日线也收出了 4 个交易

日的四根阳线。

2、1 月 3 日，美国农业部（USDA）称，中国取消了 31.5 万

吨美国大豆订单，USDA 未解释中国取消订单的原因。截至 12 月

16 日当周，中国取消了 84 万吨美豆订单。当周另有 12 万吨美豆

订单被取消，目的地不详，交易商认为买家亦为中国。市场炒作

中国需求疲弱，美豆跌势扩大，四个月连阴，逼近半年来新低。

3、截止到 12 月 31 日，国内大豆港口库存 549.7 万吨，较

上周减少 12 万吨，大豆港口库存水平仍在缩减；但国内棕榈油

港口库存呈现继续攀升的势态，年初已至 115 万吨，较上年末增

长 11 万吨。

4、据农业部数据，截至到 1 月 4 日，进口大豆压榨亏损，

较年末有所扩大；其中大连压榨亏损为 329 元/吨，较年末扩大
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170 元/吨；江苏等地压榨亏损扩大 31 元到 291 元。国产大豆压

榨，仅黑龙江为正利润，并稳定在 205 元/吨，大连、山东等地

压榨亏损扩大至 400 元/吨。

5、重要报告方面，1月 12 日星期六，美国农业部 usda 将发

布季度谷物库存报告，该报告将反映谷物需求的强弱程度，对其

价格将产生深刻影响；同日，也将发布 1 月供需报告，这将对处

于半年来低位的谷物市场，指明方向。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

岁末年初，市场走势存在分化。

经济数据和政策预期，对工业品带来较强的正面冲击，工业

品特别是走势较为独立的工业品价格，表现出较佳的多头行情。

而农产品方面，牛市风光不再，季节性转强的时间之窗里，表现

疲弱继续寻底，油脂方面，因节日效应提振，表现偏强，多头机

会尚存，做多油粕比的效益正在显现。

三、结论和建议三、结论和建议三、结论和建议三、结论和建议

连盘大豆 4700 点下方空间不大，存在超跌翻多机会；而连

粕二次寻底的区域 3150 至 3250，存在承接力量，不可追空，反

可关注超跌反弹机会；油脂底部夯实完毕，节前多头行情启动，

9 月合约将受追捧。关注 USDA 报告发布前，CBOT 市场的反响，

结构性行情面前，套利交易较为稳妥，单边机会上，首推油脂多

头。
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