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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、汇丰与 Markit24 日公布的数据，1 月汇丰中国制造业采

购经理人指数（PMI）初值为 51.9，延续了 2012 年 8 月以来的回

升势头，较 2012 年 12 月上涨 0.4 个百分点，创 24 个月以来最

高。PMI 显示制造业回升动能增强，预示着新一年的良好开端

2、CBOT 大豆价格，1 月中旬见底后，经过了连续两周的反

弹，因南美天气改善，反弹基础支持欠佳，加之周内风险资产高

位出现剧烈动荡，获利抛售压力集中释放，打压豆类油脂价格出

现了调整和下跌。

3、截止到 1 月 23 日，国内大豆港口库存 531.9 万吨，较上

周增加 5 万吨，大豆港口库存水平仍处于近两年来低位；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，目前

128 万吨历史高位。

4、据农业部数据，截至到 1 月 24 日，进口大豆压榨亏损，

较年初有所缩窄；其中大连压榨亏损为 257 元/吨，较年初缩窄

70 元/吨；江苏压榨亏损缩窄 140 元到 150 元。国产大豆压榨，

仍仅黑龙江为正利润，在 106 元/吨左右，大连、山东等地压榨

亏损在 300 至 400 元之间。

5、截止到 1 月 17 日，美国进口大豆到港成本 4589 元/吨，

南美大豆到港成本 4274 元/吨，北美升贴水呈下降趋势，南美升

贴水呈回升趋势，进口成本均处于去年 6月以来的低位。

截止到 1 月 24 日，国内大豆现货均价 4796 元/吨，周内较
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为稳定；豆粕现货均价 3996 元/吨，周内稳中趋弱；豆油现货均

价 8741 元/吨，周内稳中偏弱。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

本周，市场出现了系统性的调整压力，这始于本轮上涨累积

的巨大获利浮筹，股指动荡调整压力，加重场间抛售情绪。

连豆仍未能打破 4850 一线震荡交投的格局，连粕 3400 附

近，亦呈现震荡市特征，油脂价格，慢涨而急跌，回落至箱体下

端面临新的方向选择。

而经历了持续一周有余的调整，市场充分消化获利浮筹。下

周 1 月收官之战，场间交投情绪回暖的可能性较大，亦诱发反弹

行情。

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月合约周线阻力趋势线，暗示长期空头市场，有

效升破趋势线方可试多。

豆粕 5月合约遭遇周线阻力
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评：连粕阻力 3440，若不能有效突破，谨防延续跌势；升破

方可尝试做多。

连豆油 9月合约价格重心上移

评：连豆油持续长达十周之久的震荡局面。升破 8800 至

8900 压力区，将打开多头空间，反之，价格存在寻底箱体风险。

四四四四、结论和建议、结论和建议、结论和建议、结论和建议

月末收官之战，预期充分调整的市场，将迎来反弹行情。但

鉴于长周期基础影响不利，多头行情宜反弹思路对待，交易上宜

机动灵活。
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