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副总经理  一、微观分析 

1、基础消息评估 

(1)宏观方面，欧债央行行长德拉吉“不惜一切努力捍卫欧元”的表态一度

激起市场对欧央行 2日行动的预期，而例会并没有实质性的刺激计划也令市场失 

望，一定程度上反映了市场对欧央行行动时点的过高预期。鉴于欧央行的货币刺

激面临一定掣肘，同时也是短期唯一能够有效遏制危机蔓延的政策，莫尼塔认为

未来几周重启 SMP 购买的概率依然较高，而具体触发原因将会是西班牙和意大

利债市的持续紧张情绪升温。 

    (2)临储大豆成交持续向好，市场出现抢购现象。8 月 2 日在安徽粮食批发

交易市场及其联网市场举行的国家临时存储东北大豆竞价销售交易会圆满结束,

本次交易会计划销售东北大豆 400907 吨，全部成交，成交均价 4381 元/吨。分

省成交详情如下：黑龙江：计划销售 2009 年大豆 250104 吨，全部成交，最高成

交价 4570 元/吨，最低成交价 3880 元/吨，成交均价 4415 元/吨。 内蒙古：计

划销售 2009 年大豆 150803 吨，全部成交，最高成交价 4480 元/吨，最低成交价

3910元/吨，成交均价 4326元/吨。 

(3)库存方面，截止到 8 月 1 日，大豆港口库存 659.4 万吨，较月末略有下

降；棕榈油港口库存 75.3万吨，较月末下降。 

（4）2010 年俄罗斯曾遭受百年不遇的干旱，当年的粮食产量降至 6100 万

吨。俄罗斯农业部长费多罗夫表示，今年的粮食产量可能为 8000 万吨，但最悲

观的预测是 7500 万吨。全国粮食歉收总量可能达到 1400 万吨，而去年俄罗斯的

粮食产量为 9420 万吨。尽管目前的情况好于 2010 年，暂时还不会采取限制粮食

出口的措施，但仍面临粮食和肉类价格大幅上涨的压力。 

    美国中西部严重干旱区域覆盖了主产区总面积的 58%，为 1956 年以来最严
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 重天气，此次干旱覆盖面积较为罕见，中西部地区粮食产量（主要为大豆和玉

米）约占总产量四分之三。美国国家气象局专家表示，目前美国干旱局势较为严

峻，预期有越来越多的产区将面临粮食绝收可能，如果未来一段时间还没有充足

降雨，农场主们将面临一场灾难性考验。市场静待 8 月 10 日即下周五 USDA 供需

报告。 

2、供需平衡分析 

    

  美国大豆供需平衡表

项目 11/12* 12/13*

　 6月 7月 变动 6月 7月 变动

期初库存 5.85 5.85 0 4.77 4.62 -0.15

产量 83.17 83.17 0 87.23 83.01 -4.22

进口量 0.41 0.41 0 0.41 0.41 0

总供给 89.43 89.43 0 92.41 88.04 -4.37

压榨量 45.18 45.59 0.41 44.77 43.82 -0.95

内需总量 48.33 48.35 0.02 48.18 47.21 -0.97

出口 36.33 36.47 0.14 40.42 37.29 -3.13

总需求 84.66 84.82 0.16 88.6 84.5 -4.1

结转库存 4.77 4.62 -0.15 3.8 3.54 -0.26

库存消费比 0.0563 0.0545 -0.0019 0.0429 0.0419 -0.001  

USDA7月供需报告，预测美豆产量为 30.50亿蒲式耳，较上月预测减少 1.55

亿蒲式耳，因收割面积增加被单产下降抵消了。6月 30日种植面积报告预测收

割面积为 7530万英亩，比 6月供需报告预测增加 230万英亩。预测大豆亩产为

每英亩 40.5蒲式耳，与上月预测下降 3.4蒲式耳。反应了四月早些时候降雨较

少的天气条件和六、七月炎热干燥天气。美豆供应量比上月预测减少 1600万蒲

式耳，由于初始库存和产量的减少。大豆压榨量预计 16.1亿蒲式耳，下降 3500

万蒲式耳，反应出豆粕价格走高。12/13年度出口量下调 1.55亿蒲式耳，达到

13.7亿蒲式耳。反映出美国供应量减少、南美加拿大供应量增加部分抵消美国

出口的状况。预计美豆年终库存为 1.3亿蒲式耳，较上月预测减少 1000万蒲式

耳。     

8月 10日周五，USDA供需报告，预期将进一步调降美豆单产和产量规模，

以反映旱情对处于关键生长期大豆作物的影响，预期将对市场带来利多冲击。 

二、波动分析 

8 月初期，已经攀升至历史高位的豆市自然显得躁动不安，北美久旱逢雨，

当然来的迟总比没有好，豆类市场的表现是动荡，不时涌现获利抛售。 

连粕将新高推进至 4048 点后作出高位调整，期价先扬后抑；连豆近强远
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弱，二次冲顶未遂表现震荡；豆油周线收十字 k 线形态。整体商品交投氛围不佳

的宏观背景下，豆市表现出其抗跌性，技术修正令价格难有大跌幅，市场更多关

注至下周五供需报告带来的方向指引。  

三、结论与建议 

8 月 10 日供需报告之前，连豆 1 月合约运行在 4700 至 4850 高位的区间震

荡，连粕在 4000 玄关附近震荡整固，积蓄新的攻关动能；连豆油稳守 9400 多单

机会凸显，交易上宜逢低入多为上策。 
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