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 一、微观分析 

1、《油世界》上调全球大豆产量预估。《油世界》发布最新

报告显示，2012/13 年度全球油籽产量将达到 4.561 亿吨，低于

早先预测的 4.621 亿吨。油世界称，2012/13 年度全球大豆产量

预计为 2.66 亿吨，略高于早先预测的 2.65 亿吨。油菜籽产量

6250 万吨，高于早先预测的 6210 万吨。 

2、国际谷物理事会（IGC）发布的最新报告显示，由于禽流

感疫情担忧，IGC 将 2012/13 年度中国大豆进口预测数据下调。

IGC 预计 2012/13 年度（10 月到次年 9 月）中国大豆进口量为

5900 万吨，下调了 200 万吨，不过仍要高于 2011/12 年度的进口

量 5710 万吨。 

3、近年来持续上涨的食用油价格首次大幅下跌。据媒体报

道，益海嘉里公司旗下的金龙鱼食用油率先降价，降幅高达

15%。据了解，金龙鱼近期率先在全国范围降价，降幅在 8%-

15%。国内豆油期货主力合约价格，近三个月下跌 1700 元/吨，

跌幅超 20%，期价回归至三年前低位区域后跌势趋缓。 

4、截止到 4 月 25 日，国内大豆港口库存仍在三年低位，但

较上周增长 35.5 万吨，至 383.3 万吨，回升至近一个月来的新

高。国内棕榈油港口库 151.9 万吨，较上周减少 2.8 万吨，为历

史高位区域。 

5、4 月份的进口大豆压榨利润，为 2013 年首个亏损月。截

止到 4 月 25 日，江苏、山东压榨亏损 59 元，大连压榨亏损 51

元，广东、天津分别压榨亏损 74 元、75 元。 
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二、波动分析 

主流商品价格在“立春”和“雨水”节气间见顶，单边下跌

持续了五个节气或 3 个月有余，5 月 5 日“立夏”前后，期价出

现异动，欧洲、印度央行的降息，美国就业、失业数据优异，在

此关键时间窗口，对风险资产价格起到了系统性扶住作用。 

国际豆类市场，正处于北美种植和南美供给的博弈之中，大

豆、油粕在 2012 年 6 月低位处持续震荡整理，多空胶着上下两

难。在 5 月中旬美国农业部供需报告发布之前，工业品的上涨对

豆类波动的溢出有限。 

三、技术形态探讨 

连豆油指数在三年前低位处疑似止跌 

 
 

技术说明：长期周线级别的空头目标临近，空单锁定利润逐

步离场观望。 
连豆指数周线价格重心下移渐成趋势 
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技术说明：长期缺乏弹性，但周线指标看淡价格。 
连粕指数周线震荡整理方向迟疑 

 
 

技术说明：2012 年 6 月低位处，连粕持续震荡整理三周有

余，方向迟疑。关键颈线若将下破面临深跌，市场此处表现谨

慎。 

    四、结论和建议 

宏观系统在 5 月 5 日“立夏”节气前后，出现了新的变化，

并扶住期价剧烈波动趋向止跌，工业品表现尤甚，油脂跌势趋缓

并表现出超跌反弹特征。大豆及粕市更多追随其自身基础因子，

仍不排除补跌可能性。操作上油脂空单逐步离场观望，豆粕空单

逢低减持。 
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