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2013 年 12 月 6 日

新纪元期货研究所 策略周报

大 豆 大豆期货策略周报：12月供需报告发布在即，杀跌动料能趋弱

一、微观分析

1、12 月 11 号，美国农业部将发布 12 月供需报告，市场消

化北美丰产后，仍需要继续消化南美潜在的供给压力，其产量数

据的调增预期，可能会对市场带来短暂的负面冲击，此前的两个

月，USDA 维持巴西 8800 万吨的产量数据不变，阿根廷大豆产量

5350 万吨。但目前的时间，是豆类油脂价格传统的回升季节，预

计 12 月份剩下的时间里，市场更多考虑到需求，将更多的表现

出多头的机会。

2、国际谷物理事会(IGC)发布的报告显示，2013/2014 年度

全球大豆主产国阿根廷、巴西和美国的大豆产量将达到 2.317 亿

吨，高于早先预测的 2.281 亿吨，也高于 2012/2013 年度的

2.133 亿吨的 8%。显示出未来年份，大豆供给宽松。

3、根据船期统计，近两个月以来我国大豆进口量较前期明

显增加，12 月进口大豆到港量预计将达到 660 万吨，略高于此前

预期的 650 万吨，远高于去年 12 月 589 万吨的进口量，将创下

近五年月度同期进口量最高水平。1到 10 月份，我们大豆进口累

计 4997.5 万吨，较去年同期高 3.4%，若 11、12 月平均进口量

600 万吨，保守估计，大豆进口数量较去年将增长 6%以上。

4、截至 12 月 6 日，大豆港口库存 527 万吨，较上周增加 16

万吨；国内主要港口 24 度棕榈油库存总量为 92.5 万吨,较上周

减少 1.3 万吨;本年度 9 月份开始，我国棕油进口量开始下滑，

10 月份同比下滑幅度拉大，而这将对第四季度棕油价格形成利好

支撑；而随着大豆到港量的增长，库存水平出现回升。
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5、进口大豆压榨利润高位持稳。截止到 12 月 6 日，进口大

豆压榨利润，大连 366 元，天津 350 元，山东 367 元，江苏 350

元，广东 264 元。

6、新华社全国农副产品和农资价格行情系统监测，４月底

以来，全国纯大豆油价格呈现快速下降走势，截至 12 月 3 日，

创下近三年价格新低，同比下降 8.1％。与 4 月 24 日相比，12

月３日，纯大豆油全国日均价下降 7.6％。

二、波动分析

在 12 月初的一周里，商品市场表现震荡。年末中央经济会

议对改革预期的憧憬下，对工业品等带来较大潜在波动空间；连

豆出现超跌反弹，粕价挺进年内新高区域后陷入震荡，而油脂价

格，出现技术回撤，豆油回撤 7200 关口支撑，棕榈油下探至近

一个月来的顶部箱体下端支撑。日线级别上，豆油 7300、棕榈油

6300、菜籽油 7600，一经升破并持稳，可参与多单。

三、技术形态探讨

连豆油周线指数：出现拐点，关注底部突破

技术说明：三年来新低未能跌破，反出现周线级别止跌迹

象。因斐波纳契时间数列指向了第 55 个交易周，可能会形成技

术上的共振和反弹。底部横走重心上移，节前有望演绎多头行

情，目前行至下半年颈线压力处，突破后放可激起多头信心。
连豆指数周线图：前期低位获得支撑，反弹在即
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技术说明：因政策敲定而诱发抛售盘。收储价格不及预期，

且未来大豆政策调整对价格形成压力。因仓单成本因素，期价二

次寻底至 4300 到 4350 区域将缺乏仓单抛售压力，关注止跌多单

机会。
连粕指数周线图：季节性回升的时间可能已开启

技术说明：豆粕主力合约运行至年内高位区域，而豆粕价格

指数仍在低位徘徊，呈现震荡的走势。临近岁末，豆粕临近季节

性反抽的时间节点，本周主力合约新高未能突破，出现日线级别

调整，关注回撤下档支撑，季节性因素价格或将显强。

四、结论和建议

12 月供需报告发布周，市场可能会存在南美供给带来的压

力，但季节性回升的时间里，市场杀跌恐难持续，存在多单介入

机会。单边机会上，油脂类关注三年低位后的节前回升行情。

套利方面，油粕比价回落至近一个月来低位，出现拐点，可

尝试多豆油沽空粕类；另外，油脂间套利机会，豆棕价差持稳
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1050，可继续参与；菜油豆油价差低于 300，存在多菜空豆套利

机会。
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