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 一、微观分析 

1、中国式钱荒的恐慌，放大了市场波动幅度。长期来看，

FED 退出 QE的预期诱使美元指数强势上涨，压低商品价格是大势

所趋。7 月初，是全球经济数据密集发布期，关注数据后市场修

复。 

2、截止到 6 月 28 日，国内大豆港口库存 494 万吨，较上周

增加 57 万吨；国内棕榈油港口库存 128.39 万吨，较上周增加 3

万吨。港口库存攀升对市场带来的压力凸显。 

3、进口大豆压榨亏损扩大百余点。截止到 6 月 27 日，进口

大豆压榨利润，山东亏损 93元；大连、广东亏损更是高达 159、

174 元， 

4、发改委称生猪市场调控见效 猪粮比价重回盈亏点。中国

网 6 月 27 日讯 据国家发改委消息，今年 3 月以来，国家启动预

案调控生猪市场取得积极成效。截至 6 月 19 日，猪粮比价在 15

周后重回 6∶1盈亏平衡点以上。   

5、《油世界》称，2013年七月到九月期间全球豆粕产量可能

比上年增长 300 万吨，达到 4670 万吨。今年七月到九月期间豆

粕价格可能大幅下跌，因为全球豆粕产量将大幅增加。大部分的

增幅将集中在南美，出口供应提高，价格将面临下跌压力。 

   南美豆粕出口一直难以满足需求，因为巴西港口以及运输问

题突出，阿根廷农户销售匮乏，制约了出口。油世界称，豆粕价

格可能继续下跌，四季度可能加速。全球油粕市场将从紧张转移

到更为充足。该机构补充说，目前供需形势使得豆粕和其他油粕
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价格保持在异常偏高的水平。  

6、未来四天，主产区伊利诺伊，爱荷华将出现降水，有利

于玉米拔节生长，周日天气情况将会放晴，目前来看优良率将进

一步提高，美豆及玉米或承压下行。 

二、波动分析 

本周，菜油领跌油脂，国储政策调整后，其技术性补跌意义

较大，关联油脂亦出现持续下跌，并奔走在三年新低的路上。 

于此同时，粕类价格持坚，油脂单边下跌令油厂不得不挺

粕，平衡压榨利润，油粕比价因此跌落至历史极低区域。 

大豆价格高位横走，波动率偏低，因缺乏炒作题材，供给宽

松预期压低远期价格渐成趋势。 

周六凌晨的 USDA 种植面积报告和季度库存报告，预期小幅

调升美豆种植面积，且周初发布的作物优良率上佳，缺乏利多炒

作题材的 cbot市场，技术性寻底下跌的威胁尚未解除。 

三、技术形态探讨 

连豆油指数阴跌寻底 

 
技术说明：20 周均线处滞涨，期价陷入阴跌寻底，7000 关

口告急。 
连豆指数无仓无量阴跌 
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技术说明：连豆跌穿箱体下端，价格重心下沉，炒作季节缺

乏题材，价格预期表现悲观。 
连粕上档压力凸显 

 
技术说明：5 周均线压制，价格走势仍不容乐观，为突破前

忌追涨。 

    四、结论和建议 

因炒作季节天气良好，作物生长状况提升丰产预期，对 cbot

关联市场空头有利。 

粕强油弱的分化日趋严重，油脂熊市行情目标所指至金融危

机以来的次低点，空头行情深化过程中忌超跌，宜沽空。 
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