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豆油价格近期强势 中期取决于南美气候

一、豆油价格近期仍会维持偏强的走势，支持点主要有以下几

个方面：

1、因为南美的产量要到 2013 年 3 月份后才能大规模上市，在

此之前的全球供应只能来自美国。由于美国本年度在收获前 75%以上

的产量已经预售出，后期可供应的数量已不多对价格会形成短期支

持。

2、美国农业部 12 月报告上调豆油的出口量，其认为出口异常

强劲提振本月豆油出口预测量上调至 18 亿磅，远高于上月预测的 12

亿磅。这对豆油价格会形成较强的支持从而会提振国内豆油价格。

3、南美作物生长关键期间的气候还存悬念，仍不排除会出现转

差的可能性。

4、由于明年质检总局将要实施的棕榈油新规，将棕榈油从调和

油的配比中剔除预计豆油的需求量会增加。密集的节假日将至将提

振豆油的消费量。

5、技术面上：连豆油连续月日线图（取图富远行情）
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短期连豆油的底部会在 8580 点附近，强阻力位在 8930 点和 9100 点附近。

基于以上的分析笔者认为豆油价格短期仍会维持偏强的走势。预计波动区间位于8580点至8930点或者9100

点。

二、豆油价格中期走向取决于南美的气候

1、由于今年南美播种面积增加较多，现在春播气候整体来看仍有益于播种和种子的发芽，因此市场上调了

全球油籽的产量：

（1）、美国农业部 12 月报告上调全球油籽产量并下调价格预测值。美国农业部预计全球 2012/2013 年度油

籽产量为 4.63 亿吨，较上月预测增加 90 万吨；全球大豆产量为 2.677 亿吨，较上月预测增加 10 万吨。美国农

业部 12 月报告下调美国大豆和豆类产品的价格预测。预测美国大豆年度农场平均价格为 13.55—15.55 美元/蒲

式耳，上下限各下调 35 美分。预测豆粕价格为 440—470 美元/短吨，上下限各下调 15 美元。预测豆油价格为

49—53 美分/磅，上下限各下调 2美分。
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（2）、油世界预计，由于种植面积增加 2013 年巴西大豆产量将从 2012 年初的 6640 万吨增至 8200 万吨增长

23.49%，阿根廷产量料从 4050 万吨增至 5600 万吨增长 38.27%。预期南美其他大豆出产国的产量亦将喜人。油

世界预计，2013 年巴拉圭大豆产量将从 2012 年的 450 万吨增至 860 万吨增长 91.11%，乌拉圭产量料从 240 万吨

增至 310 万吨，玻利维亚产量料从 237 万吨增至 245 万吨。

（3）、国际谷物协会（IGC）在 12 月月度报告中上修其对于当前市场年度全球大豆产量预估，该协会在报告

中称，从 10 月 1 日开始的 2012-13 市场年度，全球大豆产量预计增加 12%至 2.67 亿吨，较之前预估高出 300 万

吨。如果天气状况仍然有利，且巴西大豆种植面积确实增加 7%，该国产量将增长 20%至 8050 万吨。阿根廷大豆

产量预计增加三分之一至 5400 万吨，尽管近期出现强降雨及洪水。产量增长将支撑全球大豆库存，补充今年初

因干旱耗尽的库存水平。三大主要出口国--美国、阿根廷和巴西库存预计将增加 50%至 1050 万吨。

（4）据私营分析机构 Informa 经济公司发布的最新报告显示，2013/14 年度（9 月到次年 8 月）全球大豆产

量预计增至 2.822 亿吨。相比之下，2012/13 年度为 2.715 亿吨，2011/12 年度为 2.383 亿吨

Informa 称，2013/14 年度美国大豆产量将增至 9410 万吨，相比之下，前两个年度分别在 8090 万吨和 8420

万吨。中国 1410 万吨，前两个年度分别在 1280 万吨和 1450 万吨。

2013/14 年度阿根廷大豆产量可能在 5800 万吨，相比之下，前两个年度分别在 5840 万吨和 4010 万吨。巴

西 7630 万吨，前两个年度分别在 8140 万吨和 6640 万吨。

2、棕榈油库存增加和调减出口关税。

马来西亚棕榈油局公布马来西亚 11 月棕榈油库存增加 2.3%至 2562900 吨，略高于市场预计的 255 万吨。出

口量为 1659120 吨，较上月下滑月 6%，毛棕榈油产量为 189 万吨，减少月 3%。

马来亚银行（MaybankInvestmentBank）周二在其研究报告中表示，在新的出口税率结构下，马来西亚 1 月

毛棕榈油出口税率或降至零，因 11 月 10 日-12 月 9 日毛棕榈油销售平均价格低于每吨 2,250 令吉的最低参考价

格。一位官员周二表示，马来西亚出口商担忧新税率机制将点燃其同印尼的关税大战，尽管印尼表示其正在尽量

避免改变出口税制。

3、技术面上：连豆油连续月月 K 线图（取图富远行情）
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连豆油价格中长期运行区间位于箱顶 10300-10000 点区域，中轴 9100 点和 8580 点，箱底 8250-8000 点区域。

现在价格处于两个中轴线之间振荡，企稳 9100 点将冲击箱顶 10300-10000 点区域，跌破 8580 点将下探前期低点

8322 点区域或者箱底 8250-8000 点区域。

基于以上分析笔者认为年后豆油的运行方向取决于南美作物在生长关键期间气候的变化状况。如果年后南

美气候继续保持良好状态大豆产量将大幅增加，再加上棕榈油低价出口的共同作用下豆油价格将跌破中轴线

8580 点下探箱底 8250-8000 点区域，在消化南美产量利空后才能出现强势反弹。反之，如果南美作物在生长关

键期间天气转差大豆产量降低豆油价格将突破中轴线 9100 点升至箱顶 10300-10000 点区域。
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