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商品研究报告 周报 

 

豆类周报(2011 年 11 月 28 日-12 月 2日) 

——大豆收储政策出台，豆价形成底部支撑 

2011-12-5  星期一 

要点与建议： 

 本周外盘在经过上周严重超跌后，展开反弹修正，

短期内来看，由于宏观环境仍不稳定，欧债危机的

解决方案依然悬而未解，市场期待 12 月 9 日的欧盟

峰会能够带来进一步指引，而周五晚的非农就业人

数结果较好，同时市场对南美天气后市的担忧，均

给盘面带来利多，短期市场将延续阶段性反弹走势，

不过由于目前南美作物生长总体良好，欧债问题仍

存在不确定性，因而市场反弹过后，仍有可能重新

回落，美豆震荡区间继续围绕 1100-1150 美分。 

 

 国内大豆收储政策正式出台，收储价格为 4000 元/

吨，形成强大底部支撑。加之流动性有所宽松，豆

类油脂继续下探空间不大。但南美大豆产量前景看

好、美豆出口需求匮乏等因素对价格形成压制，遏

制其上方空间。操作上，大豆 4200 一线附近可轻仓

建立多单，到 4300 附近须及时止盈，以低位吸纳逢

高了结的思路为主。豆粕反弹目标在 2900-2930 元

之间，短期连豆油上方阻力位在 9000 元附近。经过

反弹结束之后，仍有走弱压力，反弹多单须及时止

盈。 

 

 

美豆 1201 主力合约日 K 线图 

 

连豆 1209 主力合约日 K 线图 

 

数据来源：文华财经 

 

 
 

近期报告： 

 

《静待收储政策出台，区间震荡为主 

——豆类油脂 11 月投资策略报告》 

2011 年 10 月 31 日 

 

《静待收储政策指引，大豆呈现震荡行情》 

2011 年 11 月 14 日 
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第一部分、 行情回顾 

截止到 12月 2日的一周里，本周美豆类期货在经过上周大幅下跌后，期货

技术上处于超跌，展开反弹修正，同时欧美经济数据总体良好，德法等国称应

尽快推动欧元区整合，市场对 12 月的欧盟峰会持乐观预期，而全球六大央行联

手救市，外围表现为利好的一面，给市场带来支持，不过基本面缺乏利多抑制

反弹力度，美豆仍维持在 1100-1150 区间波动。截止到周五，1月合约期报收

1135.75 美分/蒲式耳，较上周末收盘上涨 29.25 美分/蒲式耳。 

本周国内连盘豆类期货跟随外盘止跌反弹，截止到周五，连豆 1209 合约报

收 4272 元/吨，较上周末收盘上涨 63 元。本周宏观消息面暂时好转，全球央行

集体救市，欧债危机担忧暂时缓和，市场对 12 月的欧盟峰会预期乐观，中国央

行三年来受此下调存款准备金率 0.5 个百分点，显示紧缩政策有所调整，受此

支持，连豆在经过严重超跌后，跟随外盘展开反弹走势。 

第二部分  影响因素分析 

一、宏观经济环境 

1、为防止全球金融体系出现流动性短缺，以美联储为首的全球主要 6大央

行(美联储，欧央行，加央行，英央行，日央行和瑞央行)发表联合声明称各国

央行一致同意自 12月 5日起将现有的美元互换定价下调 50 个基点，消息公布

后，市场上风险偏好情绪急剧升温，股市和风险货币强劲上扬。 

2、德国财长朔伊布勒周三表示，德国愿意通过双边贷款或增加特别提款权

(SDR)的方式向国际货币基金组织(IMF)注资，显示出德国关于如何应对欧债危

机的态度发生明显转变。 

3、葡萄牙议会 11月 30 日批准了一项严厉的 2012 年财政紧缩预算案。预算

案提出的措施包括：大幅下调公共部门薪资、上调产品和服务税以及削减医疗

和教育支出。葡萄牙政府称，为将今、明两年预算赤字占 GDP 的比重从 2010 年

的 9.8%分别降至的 5.9%和 4.5%，上述紧缩措施是有必要的。 
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4、2011 年 11 月，中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.0%，比上月下降

1.4 个百分点。这是该指数自 2009 年 3 月以来首次降至临界点——50%以下，并

低于历史同期均值 2.9 个百分点。表明制造业国内外市场需求趋缓，企业生产

动力不足，制造业经济总体有所回落，尤其是大型企业回落明显。 

5、欧元区财长 29日同意扩充欧洲金融稳定工具（EFSF）规模，但规模尚不

明确；同时欧元区可能求助国际货币基金组织（IMF）扩充“火力”，以弥补欧

洲金融稳定工具的不足。 

6、中国人民银行决定，从 2011 年 12 月 5 日起，下调存款类金融机构人民

币存款准备金率 0.5 个百分点。这是央行近 3年来首次下调存款准备金率。央

行上次下调存款准备金率时间为 2008 年 12 月 25 日。自 2010 年以来，央行 12

次提高存款准备金率。其中，2011 年共有 6次上调存款准备金率。 

二、美元指数 

美元指数日 K线图 

 

数据来源：文华财经 

本周，美元呈现冲高回落，主要是欧债危机出现了新的转机影响所致，不过

中午，由于美国经济前景更加乐观的预期，美元兑主要货币汇率上涨，美国劳

工部 2日公布的数据显示，11 月份美国非农就业人数增加 12万人，而失业率从
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9.0%下降至 8.6%，显示美国就业状况有所改善。短期美元指数有望在 77.5-78

附近获得支撑，届时 60日均线将会给予有效支撑。从中长线来看，美元经过短

暂的整理之后，仍有继续上涨的需求。 

三、国际原油 

美原油 1月合约日 K线图 

 

数据来源：文华财经 

本周国际原油市场为先弱后强走势，主要是中东局势紧张以及全球央行联手

挽救经济等因素影响，原油期货周五微幅收高，因周五公布的报告显示美国 11

月失业率降至 9%以下，燃点了市场对美国经济复苏的乐观情绪，美国为全球最

大的原油消费国，不过短期原油期货在 100 美元上方压力加大，不排除期价重

新回落寻求年线支撑的可能性。 

四、基本面 

1、大豆收储政策正式出台，豆价有望止跌企稳。为保护农民利益和生产积

极性，经国务院批准，今年国家继续在内蒙古、辽宁、吉林、黑龙江等省、自

治区实行大豆临时收储政策。国家发展改革委、国家粮食局、财政部、中国农

业发展银行近日联合下发《关于 2011 年国家临时存储大豆收购等有关问题的通

知》（国粮调〔2011〕185 号），安排部署国家临时存储大豆收储工作。通知明确，



        商品研究报告 周报                                                                            

请务必阅读正文后的免责声明                                     5 / 9                                    www.hlqh.com 

 

国家临时存储大豆挂牌收购价格（国标三等质量标准）为 2.00 元/斤，相邻等

级之间差价按每市斤 0.02 元掌握；收购期限为 2011 年 11 月 23 日至 2012 年 4

月 30 日；收购入库的大豆为 2011 年国产新大豆，符合国标等内品质量标准，

收购不限量，敞开收购。 

大豆收储政策正式出台，主产区底部价格形成，对国内豆价起指引作用，对

于持续低迷及不断下滑的主产区豆价来说，其利好是显而易见的，尽管价格不

高，但国家将敞开收购，而且收购时间相对较长，为 11月 23 日-4 月 30 日，其

中国标三等为 4000 元/吨，较去年的 3800 元/吨，提高 200 元/吨，将对近期弱

势明显，有价无市市场有提振作用。 

截止到目前，根据我们所掌握的情况，产区油厂豆价在 3760-3960 元/吨，

明显低于 4000 元/吨左右，而油厂收购大豆基本为四等或五等的大豆，这样算

起来，油厂豆价在 3920-3960 元/吨，为正常价格，而对于低于 3920 元/吨价格

来说，油厂如果想收到大豆，则必须提高豆价。 

截止到目前，村屯商品毛粮价格在 3800-3900 元/吨，粮点收购清粮价格在

4040-4100 元/吨，而粮点清粮基本为发往南方做商品或者蛋白使用，对水分的

要求也比较高，基本控制在 13.5%以内，因此，其收购标准普遍为一等或者二等

的大豆，这样算起来，大豆收储价格基本和目前粮点收购价格相当，那么意味

着，目前主产区粮点豆价基本是底部价格，后市只能上涨。 

目前产区大豆市场观望严重，油厂及贸易商观望普遍，因收储政策未出台，

国际及国内经济形势不乐观，油厂及贸易商收购大豆心理没底，是市场观望严

重的一个方面。而大豆收储正式出台后，黑龙江，内蒙古，吉林，辽宁等省粮

库，将入市收购大豆，贸易商入市积极性也将有所提高，随着收购主体的增加，

购销好转，主产区豆价有望止跌企稳，改变近期有价无市及价格疲软的态势。 

总之，大豆收储政策正式出台，主产区大豆底部价格确立，而且价格高于去

年的 200 元/吨，对保护农户种植收益及种豆积极性有一定的作用，而且粮库将

入市收购，敞开收购，打消了农户卖粮的后顾之忧，随着收购主体的增加及购
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销活跃，产区豆价有望止跌企稳，有望改变近期跌跌不休的弱势局面，其利好

还是明显的，尽管价格低于市场预期，让市场有些失望，其利好提振相对有限。 

2、现货价格。国内豆价跌势放缓，因产区油粕受冲击，产区油厂停机停收

严重，油厂豆价普跌 40-140 元/吨，多数油厂停机停收，粮点豆价因出货困难，

贸易商普遍谨慎观望，部分粮点豆价降 40 元/吨，销售地区因出货缓慢，部分

降 40元/吨，港口豆价报价降 10 元/吨左右，截止到本周末，产区油厂收购大

豆价格普遍集中在 3760-4000 元/吨，粮点清粮收购价格集中在 4040-4140 元/

吨，粮点毛粮价格集中在 3900-4000 元/吨，港口分销豆成交价格普遍集中在

3800-4000 元/吨，销区食品豆销售价格集中在 4420-4740 元/吨。 

以下是国产大豆和港口分销大豆周度价格对比情况(元/吨)： 

 

3、 港口库存。截止到本周五，主要港口的库存量约在 639 万吨，去年同期

库存为 635 万吨，而 5年平均库存 441 万吨。目前本月累计到港为 42.9 万吨左

右，1-10 月份我国累计进口大豆 4152 万吨，较上年同期的 4390 万吨下降 5.4%，

商务部预计 11月大豆到港为 563 万吨，12 月进口大豆进口可能达到 500 万吨以

上。 
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第三部分  技术分析 

从日 k 图上看，本周大连大豆期货市场维持低位振荡整理为主，期价在 4200

元附近止跌明显，随后展开弱势反弹走势。KD 指标低位金叉，下行空间不大，

但上涨动力不足。下周可能继续震荡行情，豆价将在 4200-4400 区间展开震荡。 

连豆 1209 主力合约日 K线图 

 

数据来源：文华财经 

第四部分  后市展望与操作建议 
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本周外盘在经过上周严重超跌后，展开反弹修正，短期内来看，由于宏观环

境仍不稳定，欧债危机的解决方案依然悬而未解，市场期待 12 月 9 日的欧盟峰

会能够带来进一步指引，而周五晚的非农就业人数结果较好，同时市场对南美

天气后市的担忧，均给盘面带来利多，短期市场将延续阶段性反弹走势，不过

由于目前南美作物生长总体良好，欧债问题仍存在不确定性，因而市场反弹过

后，仍有可能重新回落，美豆震荡区间继续围绕 1100-1150 美分。 

国内大豆收储政策正式出台，收储价格为 4000 元/吨，形成强大底部支撑。

加之流动性有所宽松，豆类油脂继续下探空间不大。但南美大豆产量前景看好、

美豆出口需求匮乏等因素对价格形成压制，遏制其上方空间。操作上，大豆 4200

一线附近可轻仓建立多单，到 4300 附近须及时止盈，以低位吸纳逢高了结的思

路为主。豆粕反弹目标在 2900-2930 元之间，短期连豆油上方阻力位在 9000 元

附近。经过反弹结束之后，仍有走弱压力，反弹多单须及时止盈。 
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