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油脂周报（2010-02-07）

油脂分析师   陈婕星
一、行情回顾及要点分析
经历了1月份的大跌，2月的第一周，美盘豆类及国内油脂类品种均出现企稳之势，进入窄幅整理区间之内，本周持仓量出现持续性下滑，显示临近春节，市场交投趋于谨慎。4日晚间，美豆03合约一度触及900美分/蒲式耳一带，并收出带长下影线的小阳线，显示这一带存在比较有效的成本支撑。而南美地区因降雨天气导致的大豆锈病，也令投资者对大豆的产量产生忧虑，削弱市场沽空大豆的意愿。除此之外，马来西亚地区也传出棕榈油因灾减产的消息。利多消息的散播，暗示投资者偏好的逐渐转变，油脂现货报价表现也较为坚挺，场上观望氛围浓厚。
从宏观经济层面来看，欧元区的希腊,葡萄牙和西班牙等国公债违约保险成本触及纪录高位,因葡萄牙支持一项可能令其庞大的预算赤字进一步增加的法律。这引发市场新的担忧,增加了投资者购买美元进行避险的需求，美元指数一路走高，突破80关口，对美股及大宗商品构成压力，尽管周五公布的1月非农就业数据仅减少2万人，稍好于12月的减少15万人，却也无法抵消欧元区糟糕的财政情况给市场带来的恐慌，原油及金属均出现持续性大幅度下跌。
在外部市场的普跌的背景下，美盘豆类因基本面利多涌现，表现较为坚挺，为国内豆类及油脂类带来支持。下周为春节前的最后一周，市场交投趋于谨慎，同时，下周也是各类报告集中出台的时间，美国农业部将发布2月豆类产量预估报告，市场预计因大豆锈病的影响，本月产量预估值可能低于上月预估值。马来西亚棕榈油局也将发布1月产量、出口及库存报告，预计因减产，将导致月末库存下降。
展望未来，因欧元区债务危机导致美元指数可能持续走强，为以美元计价的大宗商品带来较大压力。然而，利多报告的出台，将为油脂类盘面带来支撑。预计节前，油脂类品种或将进入震荡筑底的过程中，节后因温度升高，需求回暖，将为油脂，特别是棕榈油带来利多提振，也有助于其走出中期上涨行情。
二、重要消息及数据
[本周聚焦]
1、巴西大豆气象预报：降雨有利于加快大豆生长
　　气象机构Somar周五预期，过去一周干燥的天气有利于巴西大豆作物收割，不过周末和下周初段将出现更加普遍的降雨。

　　自9月播种开始以来，巴西主要大豆种植州降雨量高于平均水平，因此生产商得以种植和收获较多数量的早熟大豆。预计巴西今年大豆作物产量在6400-6500万吨。

　　谷物带充足的含水量令亚洲大豆锈病等疾病爆发数量增加，不过潮湿的天气带来的好处要多于对大豆的损害，大多数收割仍至少需要一到两个月来完成。

2、马来西亚2月和3月棕榈油产量可能减少
　　由于沙巴州洪水和降雨影响，马来西亚2月和3月棕榈油产量可能减少，将导致马来西亚棕榈油库存降至不到200万吨，自12月末为224万吨的13个月高位下滑。

　　船运调查机构SGS预期，1月该国棕榈油出口约为148-150万吨。

 [重要数据] 
1、CFTC基金持仓变化
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大豆基金净多占比 原油基金净多占比 豆油基金净多占比


截至2010年2月2日的基金持仓数据显示，大豆、原油的基金多单均出现减持，而豆油基金多空均出现增加。其中，大豆基金多单本周减持4158手，空单增加5668手，基金净多持续下降至6.19%，接近去年初的低值，显示基金沽空大豆的意愿偏强；豆油基金多单则增加了5091手，空单持续增加4452手，基金净多占比小幅回升至0.89%，暗示基金沽空豆油的氛围削弱；原油基金多单持续减持4488手，空单增加9105手，基金净多占比小幅下降至6.32%。从持仓变化情况来看，基金对大豆、原油的沽空情绪仍然偏强，但豆油的沽空兴趣则削弱。
2、油脂现货价格变化
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豆油 菜籽油 棕榈油


     油脂现货价格与前一周相比出现小幅下滑，东北地区大豆压榨厂开工情况仍不理想，现货商观望情绪较重，4级豆油华南地区报6950元/吨，较前一周下滑50元/吨；安徽地区4级菜油报8500元/吨，与前一周持平；华南地区24度棕榈油报价下跌50元/吨，至6350元/吨。
3、大豆现货价格及压榨利润
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国产大豆价格 美豆进口成本 南美大豆进口成本
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美豆进口压榨利润 国产压榨利润 南美大豆进口压榨利润


本周国产大豆报价基本持平，进口大豆价格则出现持续性下滑，南美大豆的价格甚至低于3500元/吨，价格优势相当明显，从压榨利润图上看，除了国产豆的压榨利润持续走低，压榨一吨国产大豆的亏损额接近200元。进口大豆的压榨利润与上周基本持平，维持在相对高位。这就导致东北地区的压榨厂开工率较低，而近两个月大豆进口量仍维持高位，豆类的隐形压力不容忽视。
三、技  术  分  析
美原油03
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如上方美原油03合约周线图所示，美原油本周跌破去年六月以来的上升通道下沿72美元/桶一带，成交放出巨量，均线系统调头向下，MACD指标绿柱增长，死叉显现，暗示市场沽空情绪较强，未来仍有可能继续下探，关注70美元整数关口的支撑力度。
美豆03
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    从美豆03的周线图上看，本周价格跌破去年初以来的长期上涨趋势线，于900美分/蒲式耳一带获得支撑，均线系统及慢速kd向下发散， MACD指标下破中轴，绿柱增加，暗示短期空头格局仍未改变，未来关注888—900美分/蒲式耳一带的中期支撑。
豆油1009
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从豆油主力1009合约的日线图上看，豆油本周进入7150—7300的窄幅整理区间内，慢速kd指标及MACD指标经修正，于超卖区低位上拐，并金叉显现，节前交投谨慎，可能维持低位盘整行情，关注区间上下沿的压力及支撑。
棕榈油1009
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从棕榈油1009合约的日线图上看，棕榈油本周维持在6500—6700元/吨之间进行窄幅区间整理。慢速kd指标金叉显现，MACD指标在超卖区走平，绿柱缩短，均线系统走平，暗示短期方向不明，仍可能维持窄幅盘整格局。未来关注5日均线支撑。
四、展望及操作建议
结合基本面分析以及技术面分析，油脂类节前可能维持窄幅整理格局。操作上建议，前期空单择机离场，过节期间以无仓或轻仓为宜。
分品种操作建议：

棕榈油1009合约前期空单离场，关注5日均线支撑。
豆油1009合约前期空单离场，关注7150元/吨的支撑。

豆粕1009合约前期空单离场，关注2900元/吨的缺口压力。

五、节前最后一周关注数据

1、2月11日国内宏观经济数据（预估影响偏多）

2、2月10日美国农业部报告，豆类供需预估（预估影响偏多）

3、2月10日马来西亚棕榈油局1月产量及库存数据（预估影响偏多）
预祝：各位投资者新春快乐，阖家平安。

（个人观点 仅供参考）
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