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 一、微观分析 

1、美农业部 8月供需报告偏空。预计美陈豆库存1.4亿

蒲，月比持平，市场预估1.37 亿，美新豆单产 45.4蒲，月比增

0.2，市场预期45.5 蒲，总产 38.16亿蒲，月比上调0.16 亿

蒲，市场预期 38.23 亿，新豆结转库存4.3亿蒲，月比上调0.15

亿蒲，市场预期 4.09亿。预计中国13/14年进口大豆 6900万

吨，14/15年度 7300万吨，14/15 年巴西大豆产量 9100万吨，

阿根廷 5400万吨。这对市场造成极大负面冲击。特别是美国中

西部天气良好，丰产增产潜力仍大，粕类油脂轮动大跌。 

2、油脂市场“高库存，低需求”格局仍然维持，据专业资

讯统计，截止 8 月 15 日，国内豆油商业库存总量 134.11 万吨，

较上周同期的 130.43 万吨增 2.82%，较去年同期的 102.45 万吨

增加 31.66 万吨，增幅为 30.9%，并有回升至 140 万吨的趋势。

全国港口 24 度+低度棕榈油库存总量 101.97 万吨，2013 年年同

期 105.98 万，棕榈油库存仍处于高位区域，融资油减少其库存

有削减趋势。国储菜油库存也在 600 多万吨以上，而“中秋”

“国庆”双节小包装备货需求启动提振作用不明显，库存整体仍

然趋于上升，且国储抛菜油消息悬未而决，市场心态仍旧谨慎，

均对其行情构成不利。 

3、国内旱情深受市场关注。干旱版图从华北平原，蔓延至

东北重要商品粮基地辽宁、吉林。其中，辽宁现 1951 年来最重

干旱，未来仍少雨，气象台预计，8 月中旬全省仍没有明显缓解

旱情的降水，且晴热天气还将持续。因此，气象干旱范围可能进
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一步扩大，干旱程度进一步加剧，大部分地区将由夏旱转为夏秋

连旱。玉米、大豆等重要作物产量面临威胁，市场仍偏好增持天

气升水。 

4、8 月 12 日结束的国家临储大豆竞价销售中，计划销售临

储大豆 357598 吨，实际成交 82489 吨，成交率 23.07%，较上一

周 19.15%的成交率有所回升。 5月 13日至此，国储共进行了 14

次临储大豆拍卖，成交率最高为 5 月 13 日的 92.05%，最低成交

率为 6月 24日的 12.61%，累计拍卖成交量为 189.1482万吨。本

年度国家临储大豆计划拍卖总量预计 300 万吨，目前总成交量已

超出 63%，市场认为 8月末 9月初拍卖计划或将全部完成。 

5、8 月 12 日，湖北省中储粮召开会议将菜粕销售指导价降

至 2800 元/吨，随后各个油厂销售报价迅速随其下调，部分甚至

低至 2700-2750元/吨，但仍未带来成交量的回升。 

另据湖北省召开的油菜生产工作会议上消息，明年国家发改

委和财政部在湖北省和部分油菜主产区,计划实行油菜目标价收

购。据了解，目前农业部正在调研,湖北省已派专家参加,湖北省

油菜办已安排五个县市开展油菜成本调查，计划今年 9 月份向农

业部提供调查报告。若实行目标价格，则农民不怕压价，菜籽市

场程度更高，对当前熊市市场负面冲击增强。 

6、美国商品期货交易委员会（CFTC）最新报告显示，截至 8

月 12 日当周，大豆非商业净多持仓 2835 手，持续三周回升，已

达到近一个月高位；另外，豆粕净多持仓 51005 手，已经回升至

近两个月的新高，豆油净多持仓出现下降，为14898手。 

图 1、Cftc 大豆、豆粕、豆油净多持仓变动图 
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二、波动分析 

USDA8月供需报告利空，这令本周美豆探出新低，而最大的

亮点是，豆油周跌幅超 7.4%，为近两年熊市波动以来，最大单周

跌幅；国内近月豆油和菜籽油，几乎逼近金融危机低点，该低点

面临改写。 

在油脂急跌行情中，国际粕价表现坚挺，而国内菜粕市场利

空连连，跌势不断扩大，周内一度触及跌停，带动粕类跌势加

深，需求减弱的背景下，市场熊市行情中成交清淡，交投谨慎。

豆一因国内旱情而独立上涨，逼近年内新高，旱情持续发展下，

市场仍需重新为豆一定价。  

三、技术形态探讨 

图 2、连豆油主力合约：周线长阴破位，目标指向金融危机

低点 

 
 

技术说明：长阴破位，周线跌幅创近两年之最。库存攀升需

求萎靡，跌势恐继续加深。 

图 3、连粕主力合约：周线对冲收阴，震荡趋弱 
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技术说明：周线级别行情陷入震荡反复，下破支撑跟空，否

则观望。 

图 4、连豆一主力合约：五周连涨，突破跟多 

 
技术说明：年内第二次五周连涨，突破性持稳 4600 有望改

写年内新高或拓展新高，多单突破跟进。 

    四、结论和建议 

美豆因天气状态良好，而呈现反季节下跌；油脂因需求不济

库存攀升，也出现仲秋节前的反季节下跌。短期急跌后，寻找超

跌反抽后加空机会，短期不追空。 
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