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 一、微观分析 

1、 FOMC 会议纪要和伯南克讲话，对外围市场带来巨大冲

击，因提前加息预期得到修正，美元剧烈下跌，风险资产价格出

现了短期超跌反弹；于此同时，国内外贸数据异常糟糕，这引发

经济增长下限迫近，温和刺激预期升温。宏观环境造势，是 7 月

中旬市场的一大看点。 

2、截止到 7 月 11 日，国内大豆港口库存 522 万吨，较上周

增加 17 万吨；国内棕榈油港口库存 123 万吨，较上周减少 1 万

吨。进口大豆到港量加大国内库存压力，油脂库存下降缓慢。 

3、因粕价近两周走强至年内高位区域，进口大豆压榨情况

有所好转。截止到 7 月 12 日，进口大豆压榨利润，山东盈利 84

元；大连盈利 87元，江苏亏损 40元。 

4、 6 月 10 日，据 MPOB 数据显示，6 月份马来西亚棕榈油

产量为 142万吨，比上月增长 2.3%；进入 7月，马来西亚棕榈油

进入高产季，近期马来西亚和印度尼西亚持续多雨天气，温足潮

湿的环境利于棕榈果产量形成，产量压力加大市场忧虑。 

尽管马来西亚 6 月末棕榈油库存较 5 月末大幅下降 9.4%至

165 万吨远低于市场预期的 175 万吨，但仍未能安抚脆弱的市场

信心，马来西亚棕榈油周线出现 3.6%的大幅下滑。 

    5、USDA 7 月供需报告显示，美国 2013/14 年度玉米和大豆

产量料将双双创纪录高位，扭转连续三年产出萎缩及价格高涨的

局面。 

尽管春季延迟播种时间，但美国玉米和大豆仍处于最佳生长
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状况。美国周作物生长报告显示，截止 7 月 7 日当周,美国大豆

生长优良率为 67%，为历史同期较高水平。 

7 月供需报告显示，美国 2013/14 年度玉米结转库存预计为

19.59 亿蒲式耳，高于分析师的预估均值，为 2005/06 年度以来

最高。美国 2013/14 年度大豆年末库存预计在 2.95 亿蒲式耳，

高于市场预期。预期今秋美国农户将收获 34 亿蒲式耳大豆，超

越纪录高位。玉米产量预计将达 139.5 亿蒲式耳，低于 6 月预估

值。报告显示，中国 2013/14 年度大豆进口预估为 6900 万吨，

于 6 月预估持平，中国 2012/13 年度大豆进口预估为 5900 万

吨。全球 2013/14 年度大豆年末库存预估为 7412 万吨，6 月预

估为 7369 万吨。全球 2012/13 年度大豆年末库存预估为 6152 万

吨，6月预估为 6121 万吨。  

6、7 月下旬美国玉米即将进入授粉关键期，天气炒即将开

始。数据显示，7 月 25日以后，美国将有将近 2/3的玉米会开始

授粉，未来两周存在潜在高温威胁的玉米面积仅为 8%，但若高

温持续，则美玉米单产损失可能进一步口扩大。关注未来天气市

况下谷物天气升水。 

二、波动分析 

7 月第二周，市场并不平静。外有美联储会议纪要，内有国

内经济数据，助市场掀起了较大的波澜。美元指数三年新高后收

出长阴，为市场走势带来较大变数。 

Cbot 谷物价格普遍实现了周线级别的上涨，这暗示生长季天

气炒作拉开序幕。 

粕价领涨谷物，表现为近强远弱，主力合约在 3300 整数关

口即年内新高附近存在压力，关注突破情况适当调整仓位；油脂

价格跌跌不休，其自身基础脆弱，豆油 7400 关口未能有效突

破，仍面临进一步寻底下跌。 

三、技术形态探讨 

连豆油指数刷新近三年新低 
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技术说明：周线豆油指数刷新近三年低点，反弹力度虚弱，

呈震荡横走势态，5周均线未能有效持稳存在进一步下跌威胁。 
连豆指数整数关口获支撑

 
技术说明：尽管整数关口存在显著支撑，但未能改变近年低

位震荡的疲态，关注 5 周均线的压制力度，相机抉择多头头寸。 
连粕指数周线强势震荡

 
技术说明：粕价挺进至近四周高位，自身基础强劲，季节性

偏多特征明显，关注年内新高上档压力。 

    四、结论和建议 

一方面，宏观市况缓和，市场信心有所回升，这营造反弹氛

围；另一方面，七月供需报告利空，但谷物市场更在意未来天气

变数，初露天气是端倪。豆类粕市持坚偏多，而油脂仍存寻底要

求，强弱极其分明。 
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