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美美美元元元走走走软软软削削削弱弱弱了了了大大大豆豆豆季季季节节节性性性因因因素素素   

一一一、、、月月月度度度数数数据据据回回回顾顾顾（（（222000111111 年年年 111000月月月）））    

合合  约约  开开  盘盘  最最  高高  最最  低低  最最  新新  收收  涨涨  成成交交量量  持持仓仓量量  持持仓仓变变化化  

CCBBOOTT  
大大豆豆指指数数  1186.0 1283.5 1163.0 1224.5 +36.1 455.1 万 47.0 万  -52710 

连连豆豆  
指指数数  4211 4426 4187 4324 +33 479.9 万 65.4 万 +72966 

二二二、、、基基基本本本面面面分分分析析析   

1. PMI 连升两月 政策短期内难放松 

中国物流与采购联合会（CFLP）日前公布数据显示，9 月中国制造业采购经理指

数（PMI）为 51.2%，环比回升 0.3 个百分点。由于季节性因素影响，该指数已经连续

两个月回升，显示经济发展回稳态势进一步增强，从宏观意义上考虑尽管整体中国经

济形式仍不容乐观，不过出现缓解迹象毕竟对于大豆市场来说无疑是利好。  

2. 短期看明年的宏调基调可保持不变  
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中国国务院发展研究中心副主任卢中原认为,短期看明年的宏观调控基调可考虑

保持不变,但应增强针对性和灵活性,财政政策应与货币政策相互协同。他在国务院新

闻办发布会上表示,目前中国经济增长短期回调处于正常范围,今年全年经济增长仍

可高达 9%以上,但明年经济增长料将小幅回调,但仍在合理区间内。"解决中国发展中

的问题需要保持合理的速度,但不必过于在意速度的放慢,而更要看重提高增长质量、

协调性、可持续性和人民得实惠，从这个层面看大环境对大豆后市仍构成利空。 
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3. 中国调控已至松紧适度临界点 

10 月 10 日中国证券报称,从国内外经济环境来看,中国宏观调控已到"松紧适度"

的临界点,总量调控继续收紧的可能性不大.四季度货币政策可能进入观察期,进一步

加息和上调存款准备金率的概率都很小。如果经济环境不发生重大变化,中国稳健货

币政策基调将延续至明年，但未来如需缓解部分经济领域资金紧张状况,在必要情况

下甚至不排除下调存款准备金率的可能，但分析师们预计,仍居高位的数据显示货币

政策年内并不会有所放松，稳健货币政策基调将是中国相当长一段时间的常态化政策

选择,而物价是宏观经济体系的滞后指标,经济政策从出台到产生效果同样有时滞，从

调控并未放松这个意义上看对后市利空，不过似乎有利空出尽之嫌。 

4. 全球经济如履薄冰 整体形势趋恶化 

路透9月 11日电---全球经济踏上复苏道路已经两年多了,但现在看来,发达国家

的不景气可能再次危及到发展中国家,经济面临滑入二次衰退的风险。美国仍深陷就

业危机,许多经济学家都悲观的认为,总统奥巴马最新推出的4,500亿美元就业计划恐

怕无法大举拉低高达 9.1%的失业率.美国 8月就业增长停滞不前,市场因此揣测美联

储本月稍晚将提出某种形式的扩大宽松货币政策. "8 月就业增长速度的明显放缓意

味着,整体经济形势趋于恶化,预示着信心和经济活动的萎靡疲弱；欧洲的金融形势也

在快速恶化,市场对于意大利的忧虑看法再度升温,又一次成为最受关注的焦点之一；

七国集团(G7)财长会议上各国达成共识,将齐心协力的应对全球经济放缓局面；尽管

中国经济目前依然表现强劲，不过许多分析师担心中国的麻烦事正在酝酿之中.惠誉

13 日警告称可能在两年内调降中国的信贷评级,因为该国银行业背负了巨大的债务，

从这方面考量或对后市大豆也将构成利空。 
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5. 季节性因素 
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大豆作为农产品的一种，其具有农产品的共性：具有固定的播种、生长和收获季

节性周期，农产品这种特有的季节性供求关系变化使得其价格波动在每年的一些特定

时期内同向运动的趋势性十分明显。（下图为全球大豆生产周期图） 

 
正是由于季节性因素的存在，通常情况下国内的大豆市场呈现出：每年 3、4 月份南

美新豆上市进口增加，导致价格跌倒谷底；5、6 月份消费旺季到来价格从谷底回升；

7、8 月份大豆青黄不接时价格达到年内顶峰；10 月份以后北半球新豆开始上市价格

再次回落谷底；1、2月份年关消费高潮来临价格略有反弹并于年关后 3、4 月份重回

谷底。因此从季节性因素来看接下来的 6、7、8 月大豆将呈逐渐走高态势。 

                                                                                

三三三、、、数数数据据据与与与技技技术术术分分分析析析   

技术分析 

1. 美元 
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相对于上月本月美元出现了很大幅度的回调。下面我们看看美元的技术形态：从

形态上（如图一）看目前美元在经历了大副回调之后，新的上升通道似乎受到严重破

坏，不过好在月末最后的交易日美元表现抢眼，有重回上升通道的趋势；从均线看（如

图二）多空不一，分歧明显；KDJ（如图一）指发散上行，显示在经历了获利回吐之
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后美元正再次蓄势上行；WR(60)（如图一）显示目前市场多空基本平衡；布林指标（如

图三）显示目前 K 线正依托布林下轨，不过形态收敛，后市继续下行动能不足。单存

从美元技术角度上看尽管多空不一，但空头强于多头，美元的走软对于豆类来说却是

绝对利多。 
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2. 原油 
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受益于美元的大幅回调本月原油稳步上行，下面我们来看看原油的技术形态：（如

图一）所显示，从形态上看本月油价重试相对于 08-09 年 1 月的巨幅下跌浪 94

美元附近的关键黄金分割位受阻，有效突破仍需后市确认；从均线指标（如图二）

看目前多头排列；KDJ 指标（如图一）发散上行，不过已进入超买区，调整要求

明显；WR(60)（如图一）显示多头绝对主导行情；布林指标（如图三）显示 K

线受制于布林上轨，形态收敛，后市继续上涨动能不足；总体看原油目前技术

利多，单纯从原油角度看后市大豆利多。 
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3. CBOT 大豆 

受季节性因素及美元走软影响，本月美豆总体波澜不惊，上月的下跌已跌破了前

期大的盘整区间，完全被破坏的上行通道并未修复，目前期价于 1210 附近的黄金分

割位得到有效支撑；从均线系统上看（如图二）K 线空头排列；KDJ 短线指标（如图

一）发散下行；WR（60）指标（如图一）显示市场空头绝对主导；布林通道指标（如

图三）显示目前 K线收于布林中轨附近，形态收敛，多空均势；目前单纯技术指标显

示美豆利空。  
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4. 连豆 
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近期走势：从形态上（如图一）看上月的下行跌破前期大的盘整区间，本月并未

有效修复；从均线系统（如图二）看多空指标不一，分歧明显；KDJ 指标（如图一）

于超卖区有交叉发散下行迹象；WR(60)指标（如图一）显示空头主导；布林指标（如

图三）显示 K线收于布林中轨附近，形态收敛，多空均势，综合看单纯技术性指标显

示连豆多空不一，略显偏空。 
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四四四、、、操操操作作作建建建议议议   

利空方面 宏观经济层面看中国经济整体增速明显放缓；稳定物价管理通胀预期

仍是当前宏观调控的首要任务；农产品基本面面临北半球收获季节压力；美豆技术面

指标偏空；利多方面 政策层面调控已近临界点，似有利空出尽之嫌；另外目前仍高

企的 CPI 提供支撑；货币层面美元反弹受阻；原油稳步上扬。 

综合来看尽管美元出现了一定程度的回调，但宏观经济面以及国内的调控短期

内仍不会有根本性改观以及新豆开始上市的季节性压力仍是主导市场的主要因素，因

此笔者建议长线投资者继续持空头思维，仍可采取逢反弹空单介入策略，梯次建仓。

由于豆粕、豆油与大豆之间存在着内在的密切联系（提油套利关系）,其大的操作思

路应该和大豆市场近似，篇幅原因在此就不详加论述了。 

 

 

 
风险提示：入市有风险，投资须谨慎。以上为个人观点，仅供参考，以此为据入市交易，风险自

负。 


