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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、根据布瑞克的监测显示，目前国内港口大豆库存维持在

510.55 万吨，相对前期处于低位。油厂开工率在 47.5%左右，油

厂压榨利润大部分地区油厂压榨利润处于负值，油厂开工率预期

要有所下滑。元旦以来，全国生猪价格继续攀升，尽管部分地区

陆续想市场投放冻猪肉。1月 8日全国生猪出栏均价 16.30 元/公

斤，较元旦前上涨 0.20 元/公斤，近日随着春节脚步的临近，部

分地区出现生猪价格一天涨一毛的情况，猪价涨势在节前稳步发

力。

2、Informa Ecomomics 将巴西 2012/13 年度大豆产量预估从

之前预计的 8400 万吨上调至 8450 万吨。该机构预计阿根廷

2012/13 年度大豆产量为 5100 万吨，与 2月末公布的预估持平，

不过低于一个月前预计的 5450 万吨。总体上，南美两国供给预

期实现历史性丰产，1.355 亿吨，较去年增加 27%以上，这是本

市场年度基本的熊市基本面。

3、3 月 9 日，USDA 将发布 3 月供需报告，是下周豆类市场

重要的基础数据，将在很大程度上影响盘面波动，南美供给仍是

市场关注的焦点，预期难以令盘面价格实现趋势线逆转。

4、2 月 28 日，全国生猪市场持续弱势，全国生猪出栏均价

为 13.99 元/公斤，较昨日小幅调整，全国大部分地区跌势不

改，局部地区价格趋稳，出现小幅上涨。据农业部数据，截止1

月，我们生猪存栏 4.4813 亿头，较上月减少 3.20%，生猪存栏量
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呈现持续下滑趋势，已为 23 个月来最低水平。节前出栏的增加

和节后饲料需求的季节性减少，均对粕价带来压力。4 到 5 月份

上游原料的历史性丰产，将压迫粕价走低。

5、买涨不买跌，市场信心疲软。国内豆油库存虽然从 140

万吨下滑至百万吨附近，但棕榈油库存仍呈现急剧攀升的态势，

目前在 140 万吨历史高位附近。一方面是油籽原料的历史性丰

产，两一方面是油脂的高库存，去库存毫无进展，这些暗示油脂

价格的熊市波动仍将进一步深化。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

意大利政选僵局、QE 撤走的预期、美国自动削减支出，三个

宏观要因，令避险投资盛行，美元指数实现 9 个月来最大单月涨

幅，长周期有转强迹象,商品价格面临系统性压力。

3 月中上旬，我国召开“两会”，国内市场难免出现 “两

会”情结，并表现出“宏观市”特征，股指期货将颇具波动性，

并会冲击商品市场，放大盘中波幅。

连豆油呈现破位急跌势态，大豆跌落至箱体下端，粕价受益

于现货价格持坚而显现抗跌性，但 3 月面临传统的价格高压，多

头难有出色表现，空头市场仍具备挖掘机会。

三、技术形态探讨三、技术形态探讨三、技术形态探讨三、技术形态探讨

连豆油 9 月合约周线箱体破位寻底

技术说明：近 400 个点的箱体下破后，失守 8510 空头目标

指向 8100 附近，长期空头市场反弹不可过分看涨，空头思路做

盘。
连豆 9 月合约周线箱体波动面临方向抉择
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技术说明：期货价格跌落至 4715 底部区域，若失守则震荡

区间下移至 4510 至 4710 区域，交易上注意把握和拿捏。

连粕 5 月合约逞强，9 月合约箱体震荡

技术说明：连盘豆粕 9 月合约 3150 至 3430 区间震荡，关注

上方箱体的压力情况，可做正向套利多近空远。

四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议

“两会”情结下，国内市场会表现出“宏观市”特征，放大

商品价格波动幅度。长期空头图表的框架里，本周将迎来 3月供

需报告，寻找反弹抛空机会，日线级别波段反弹机会宜快进快出

不留仓恋涨。
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