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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、“直补”和“抛储”传言在本周进一步消化。传言拍卖

300 万吨陈豆，该消息基本被证实，而关于国家直补大豆的消

息，上周发改委以及中储粮确实有过讨论，不过本周二由于操作

上的难度，基本被否决了。

短期连盘大豆急跌后技术目标到达，出现较为剧烈的超跌反

弹；而抛储政策的扰动，将在本季大豆上市前长期存在，4200 附

近是国储大豆重要成本支撑线。

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 28 日，美豆开花率为 65%，整体低于去年 87%，同时也低

于五年平均 74%。结荚率方面看，截止 7 月 28 日结荚率为 20%，

低于去年同期 52%，同时也低于五年平均 34%，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。美豆优良率状况

为历史同期较高水平，天气题材炒作成为泡影。

3、截止到 8 月 1 日，国内大豆港口库存 598 万吨，较上周

增加 27 万吨，库存水平攀升至近一年来新高；监测显示，7月份

中国进口大豆船期实际到港 724.46 万吨，低于之前预期 13 万

吨，但仍创历史新高，8 月份预估大豆到港量为 581 万吨，过去

2 年平均 8 月份进口量为 446 万吨，7、8 月份大量南美豆子到

港，总体库存水平高于往年。国内棕榈油港口库存 129 万吨，较

上周增加 3万吨，棕榈油库存出现回升。

4、根据船运公司 SGS 数据显示 7 月份整月马来西亚棕榈油

出口量为 1385607 吨，月比上涨 5.3%，相比去年同期增加
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16.1%。下半月出口快速增加，快速增加的需求导致马棕榈油在

油脂弱势情况下底部反弹，其中中国 7 月份进口棕榈油 294118

吨，月比上涨 6.2%。

船运公司 ITS 数据显示，7 月份马来西亚棕榈油出口量为

1406935 吨，月比上涨 4.35%，相比去年同期上涨 13.88%，下半

月快速增长的需求主要来自于中国和中东，中国需求月比增加

15.72%，中东月比增加 124.25%。

马来西亚棕榈油下半月需求回暖，价格回涨，但是整个 8 月

份来看，产量继续增加，8 月 7 日，穆斯林斋月结束后，这种供

给和库存的压力，将是市场挥之不去的压力。

5、印尼棕榈油生产商协会最新报告显示，今年 1-6 月期

间，印尼毛棕榈油产量达到了 2564 万吨，相比之下，上年同期

为 1470 万吨，增幅为 25.6%。报告显示，今年上半年印尼国内

棕榈油消费量为 400 万吨，其中食品加工行业的消费量最高，

达到了 290 万吨，其次是油脂化工行业 60 万吨，生物燃料行

业 48 万吨。2013 年印尼国内毛棕榈油消费总量估计在 780 万

吨，而总产量可能增至 2940 万吨。全球棕榈油需求疲软，但是

印尼棕榈油产量继续提高。目前油棕榈种植面积在 940 万公

顷，相比之下，上年为 870 万公顷。

6、进口大豆压榨利润变动不温不火。截止到 8 月 1 日，进

口大豆压榨利润，山东盈利 81 元；大连盈利 90 元，江苏亏损 26

元，较上周比整体变动不大。

江苏、湖北等地国产油菜籽压榨利润分别为 36 元和 24 元，

7月下旬以来盈利状况稳定。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

美豆价格指数，周线级别跌穿 1250 后，又理所当然的击穿

了 1200 关口，在天气题材破灭后，其重心下移势态已不可逆。

美豆粕指数，周线级别跌穿去年 6 月的低点，技术指标进一

步恶化，有效跌穿 370 将打开更为广阔的下跌空间。
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美豆油价格实现四周连阴的延绵跌势，其上演的月线级别的

深跌，空头目标测量并未有见底迹象。

连豆周内先抑后扬，跌落 4300 后又现超跌反弹，国储抛售

和收储成为市场的核心焦点，关键支撑区域 4250 至 4300。

连粕经历两周下跌后，年内颈线区域 3100 至 3130 面临考

验，一旦击穿则亦出现双重顶跌势。

连豆油在 6900 整数关口暂时遇到支撑，周内横盘整理出现

弱势反抽，抄底言之尚早，反弹不过度看高，长期空头思路不

变。

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。
连豆指数周线弱势反抽修正

技术说明：政策抛储忧虑在盘面上得到了进一步消化，2012
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年 6月低点附近出现止跌反抽，反抽阻力 4480 附近，政策变数

不过分看高。
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

位走势确立，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

“国储政策”和“国外天气”是盘面的主要焦点问题。

油脂市场，超跌反抽对待，不过分看涨，操作上可关注豆油

棕榈油价差收敛之套利机会；豆粕价格关注颈线破位的有效性，

随着时间的推移，“粕坚强”将成强弩之末，多单退场后寻找沽

空机遇。
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