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一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1、美国农业部 USDA4 月供需报告，将 2012/13 年全球大豆

库存预估从 3 月时预期的 6020 万吨上调 4%至 6260 万吨，上调全

球玉米库存 6.6%至 1.2529 亿吨，上调全球小麦结转库存 2.3%至

1.8226 亿吨，主要谷物库存悉数高于市场预期，对市场价格带来

负面压力。分国家来看，预估 2012/13 年美国大豆库存 1.25 亿

蒲，与上月持平，低于市场预期；预估巴西、阿根廷大豆产量分

别为 8350 万吨和 5150 万吨，与上月持平并均高于市场预估。经

历上半周的探底和反抽，以及 4 月供需报告的尘埃落定，预期下

半周将更多的表现为震荡整理，以此做出技术修正，并酝酿进一

步下跌的动能。

2、国家卫生和计划生育委员会 11 日公布，截至１１日１７

时，全国共报告人感染Ｈ7Ｎ9 禽流感确诊病例 38 例，其中死亡

10 人。这重创畜禽养殖信心，替代效应下水产养殖信心得到提

振，菜粕上涨扰乱粕价下跌波动节奏。

3、截止到 4 月 11 日，国内大豆港口库存创近三年新低，跌

至 354.5 万吨，较上周减少 17 万吨；国内棕榈油港口库 148.7

万吨，较月初增长 7万吨，为历史高位。

4、压榨利润在 4 月中旬亏损面临扩大。截止到 4 月 11 日，

山东、江苏、广东等地进口大豆压榨亏损在-44 至-79 之间，黑

龙江国产大豆压榨亏损-169 元，亏损较上周扩大 40 元。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析
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供需报告周，CBOT 市场期价不愿收定在年内新低，出现超跌

反弹，技术指标得到一定修正。

而国内市场，随着禽流感疫情的扩散，菜粕领衔商品出现大

幅反弹，提振豆粕价格回升，豆油回抽 8000 关口遇阻后回落，

7800 一线支撑备受考验；棕榈油周内收涨 1.77%或 110 元，是近

9周最大涨幅，PY 价差从周初的 1642 缩窄,126 点至 1516，套利

机会尚佳。

三、技术形态探讨三、技术形态探讨三、技术形态探讨三、技术形态探讨

连豆油 9 月合约周线箱体破位寻底

技术说明：7800 是为短期箱体下破目标，关注短期支撑，有

效下破方可追空，否则不杀跌，易陷入震荡。
连豆 9 月合约周线箱体俯卧撑运动

技术说明：4700 上方震荡数周，期价独立走强，春季高点附

近争夺，宜观望。
连粕 9 月合约连跌两周
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技术说明：年内大规模的箱体，今者触及底部 3050，有反弹

迹象，关注能否有效下破。未有有效下破，跌势方可扩大，否则

宜警惕反弹。

四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议

中旬出现反弹行情，短期陷入震荡整理，并不排除维持技术

反弹，但下跌周期不宜过分看涨。操作上可关注做多 PY 套利机

会，以及反弹后沽空时机。
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