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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、中国物流与采购联合会、国家统计局服务业调查中心 2

月 1 日发布 1 月中国制造业 PMI 值，在这一数据略微下降的同

时，汇丰 1 月制造业的 PMI 终值则跳升至两年高点。因侧重点不

同，两个数据“一降一升”，这无碍中国经济企稳回升的大趋

势，市场当日反应剧烈，最终解读仍偏向积极。

2、巴西目前正处于收获初期，全年产量料将达到 8500 万

吨，但雨季使中西部的采收工作延后。一般进入二月后，天气可

能发生对采收有利的改变。尽管南美大豆获得创纪录丰收，考虑

到将大豆运到港口在物流上存在的问题，能否将足够数量按时装

运尚存疑问。收获期延后以及运输问题，将在未来几个月可能影

响芝加哥大豆期货市场价格。

3、美国农业部海外农业服务中心发布的最新参赞报告显

示，本年度阿根廷大豆产量可能达到 5400 万吨，而罗萨里奥谷

物交易所预计大豆产量为 5300 万吨。但阿根廷气象专家 Sierra

称，天气形势并不好，2012/13 年度阿根廷大豆产量可能在 5000

万吨左右，该国产量数据存在下调可能。阿根廷布宜诺斯艾利斯

谷物交易所将于下周发布第一次产量预测数据。

4、截止到 1 月 31 日，国内大豆港口库存 513.5 万吨，较上

周减少 22 万吨，大豆港口库存水平仍处于近两年来低位；国内

棕榈油港口库存攀升势态趋缓，目前 129.8 万吨，处历史高位，

较上周增加 1.8 万吨。
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5、据农业部数据，截至到 1 月 30 日，多数地区进口大豆压

榨利润已经扭亏；大连、广东、江苏等地，进口大豆压榨利润介

于 20 元至 100 元之间。国产大豆压榨利润，仅黑龙江为正利

润，仍在 100 元/吨左右。

6、截止到 1 月 31 日，美国进口大豆到港成本 4715 元/吨，

南美大豆到港成本 4410 元/吨，进口成本均处于去年 6 月以来的

低位。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

月末收官，cbot 大豆价格结束四个月连跌，油脂价格长周期

转升的可能性也在增加。

周围市场环境方面，美联储利率会议维持宽松政策不变，美

元指数寻底下跌，风险交投偏好回升，这对豆类市场及油脂价格

提供正面溢出支撑。

连豆周线持稳于 4800 之上，连粕四周连升收于十数周新

高，油脂价格或从底部反弹，或再次攻击震荡的箱体上端，形成

周线级别的上涨可能性在增加。

三、技术特征点评三、技术特征点评三、技术特征点评三、技术特征点评

连豆 9月合约周线级别阻力线

评：连豆 9月合约突破周线阻力趋势线，有效升破暗示趋势

多头偏向积极。

豆粕 5月合约遭遇周线阻力
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评：连粕升破阻力 3430，多头攻势指引明确。

连豆油 9月合约价格周线重心上移

评：连豆油持续长达十周之久的震荡局面。目前已经挺进箱

体上端，面临方向性突破的选择。

四四四四、结论和建议、结论和建议、结论和建议、结论和建议

下周将迎来春节前最后一个交易者，因长假迫近，反弹市场

多头行情逢高减持，需缩短持仓时间，短线交投偏多为宜。亦可

适当关注油粕套利和 py 套利。
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