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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、按照往年惯例，每年 7 到 11 月，国家在新季豆子上市前

都会进行陈豆的轮库销售，目前如果要抛，国储库中最早是 2009

年的豆子，但是量不大，主要以 2010 年的豆子为主，豆子质量

还可以，蛋白也能达到 39 以上。但是中储粮只会进行顺价拍

卖，届时算上豆子存储成本，一吨豆子加 250 元，至少要在 4050

这个价位抛出才能保证国家顺价销售，但是当下进口豆价格也不

高，且出油率和出粕率显著好于国储大豆，如果是 09 年豆子，

预估市场参与度低，同时考虑当下国产豆子价格在 4500 左右，

顺价拍卖很难低于此成交价格，打压农民积极性。这对连盘大豆

形成强烈利空效应，连豆一出现跌停板式下跌。

2、本周 USDA 继续公布新一期的美豆生长进度及走势。截

止 7 月 21 日，美豆开花率为 46%，整体低于去年 78%，同时也低

于五年平均 59%。结荚率方面看，截止 7 月 21 日结荚率为 8%，

低于去年同期 33%，同时也低于五年平均 19%，从整体生长进度

来看，目前美豆长势慢于五年平均约 7-10 天。

优良率方面，本周密苏里、内布拉斯加州、北达科他州以及

密歇根州由于燥热的天气，美豆优良率下降幅度较大，但是主产

区，爱荷华，伊利诺伊及印地安那州则表现相对良好。从未来7

天天气情况来看，本周末，美国中部干因未来数日持续的降水将

改善大豆和玉米的优良率，月初的天气炒作泡沫破裂。

3、截止到 7 月 18 日，国内大豆港口库存 584.5 万吨，较上

周增加 40 万吨，库存水平攀升至年内新高；国内棕榈油港口库
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存 126.8 万吨，较上周增加 1.8 万吨，棕榈油库存下滑趋缓。

4、随着大豆价格的补跌，压榨利润仍微幅回升。截止到 7

月 26 日，进口大豆压榨利润，山东盈利 65 元；大连盈利 113

元，江苏亏损 24 元，较上周比整体变动不大。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

国储大豆抛储传闻，打破了大豆窄幅震荡的平衡区间，出现

了跌停板式的深跌，而 cbot 市场，因天气优良产出前景较佳，

现货抛售压力突出，蔓延至期货盘面，粕价出现连续下跌，豆类

反季节下跌加剧。

马来西亚棕榈油价格，刷新近三来低位，三周连阴打开新的

下跌空间，国内油脂市场，菜籽油剧烈补跌，迎来“7”时代，

而豆油价格近三到四年，首次跌落 7000 元/吨，业已迎来“6”

时代；就棕榈油而言，5000 关口面临考验，跌穿的可能性极高。

油脂步入急跌，仍不宜盲目抄底做多，延续沽空交易。

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

连豆油指数周线下降趋势图

技术说明：2012 年新高后，连豆油指数疑似展开五浪下跌，

5 周均线未能持稳不抄底，失守 7000 关口短期目标指向 6700 至

6682 区域。
连豆指数周线暴跌图
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技术说明：盘久必跌魔咒应验，周线暴跌 5.65%，抛储忧虑

致豆价打破窄幅震荡的平衡区间，高位出现暴跌。下方仍存续跌

空间。
连粕指数周线长阴吞噬图

技术说明：豆粕指数长阴收跌 4.11%，吞没近四周涨幅，破

位走势后期 3000 关口或将危急。

四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议

国储抛售预期下，连豆出现补跌，连粕亦遭到抛售压力，油

脂市场出现跌势由缓转急。市场关注国内大豆政策和美国天气。

操作上，油脂价格图谱保持空头格局，反弹宜沽空；粕价年

内新高处疑似构筑双顶，震荡区间 3100 至 3300。
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