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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、八月末的收官一周，是有故事的。一名美国高级官员 27

日表示，针对叙利亚小范围的、为期三天的导弹打击最早将于本

周四展开，尽管事实上没有在这时间展开，但近期美国武装干预

叙利亚的可能性，已引发市场对于原油供应问题的担忧，推动国

际原油价格最近数个交易日大幅上涨，并对商品市场带来巨大的

扰动。

2、从 8月开始，国家启动大豆的轮库抛售，以每周四 50 万

吨的抛售节奏进行，伴随天气的炒作和国际大豆价格的攀升，抛

储成交率和成交均价节节攀升。29 日年内第四次抛储的情况是，

成交 39.36 万吨，成交率 79.30%，成交均价 4048 元/吨，该均价

较第一次价格上涨 154 元或 3.95%。8 月累计抛售 200 万吨，共

计成交 86.96 万吨，成交率 43.47%，平均成交价格 3951 元/吨。

评：低价国储大豆入市，加重期货市场抛售压力，对盘面形成负

面影响。

3、截止到 8 月 29 日，国内大豆港口库存 634.6 万吨，较上

周略有回升，库存水平 8 月份以来，一直维持在 600 万吨的高位

水平；截至 8 月 29 日，国内棕榈油库存总量为 120.9 万吨，较

上周下滑 9 万吨，为年内低位水平。评：国内港口库存大豆居于

历史高位附近，加之国储大豆大量入市，市场的供给压力将在收

获季显现。

4、压榨利润情况，8 月份持续回升。截止到 8 月 28 日，进

口大豆压榨利润，山东、大连、广东等地，盈利在 300 元之上，
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天津、江苏盈利分别为 266 元和 270 元。国产油菜籽江苏、湖北

等地 174 元。评：8 月天气炒作，豆粕和菜粕累积涨幅接近或超

过 20%，油脂价格行情平稳，这在压榨收益中直接得以体现。

5、《油世界》发布的最新报告显示，2014 年南美大豆产量有

望增长，创下历史最高纪录，而产量增长速度可能放慢，因为巴

西天气干燥，豆价下跌导致农作物轮作。油世界预计 2013/14 年

度南美大豆产量将增长 4.6%，达到创纪录的 1.527 亿吨。

2012/13 年度大豆产量曾大幅增长 24%，因为大豆作物从上个年

度的干旱中恢复。而大豆产量年比增幅将会大幅下滑。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

中东局势对市场造成了极大的冲击，8 月风险资产价格先扬

后抑。

豆粕、豆油价格，周初出现涨停板式的急速拉升，均未能触

及 3700、7500 压力关口，下半周追随商品普遍之势出现剧烈调

整，其中，粕价回撤至 10 日均线，油脂几乎抹去全部周涨幅。

天气的炒作曾推动盘面升至涨停，而宏观系统性压力下，现

货面的疲弱被过度挖掘，包括油脂在内，现货合约价格出现了更

为猛烈的下跌。

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翻转待确认

技术说明：豆油价格指数周线出现了剧烈的波动，日线级别

出现了罕见的涨停板现象，但周线级别的走势收类十字 k 线形

态，多空僵持不下。7000 到 7050 支撑区域再面临考验，目前仍

是翻多的走势，关注支撑的有效性。

http://finance.sina.com.cn/money/future/quote.html?code=A0
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连豆指数周线弱势反抽修正

技术说明：周线反抽，但仍收定在长阴实体下半端运行，属

于熊市反抽，关注 4500 支撑，下破多单离场翻空，否则反弹思

路对待。
连粕指数周线出现急促上冲

技术说明：豆粕跳空升破下半年的整理区间，出现急促拉

升，而技术目标临近时旋即出现急促下跌。警惕追涨风险，多单

宜寻机退出。

四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议四、结论和建议

8 月收官，市场行情的波幅趋于剧烈，商品波动率明显增

加，这种预期的博弈较适合波段交易或短线交易。市场围绕美联

储 QE 政策退出的预期和经济复苏间的博弈频做文章，是下半年

的看点，围绕退出预期的修正，或主导 9月行情的波动。

豆粕趋势多单离场观望，寻找反弹回抽后的抛空时机；而油

脂价格周线别仍未摆脱震荡市，低位徘徊缺乏方向，可将 20 日

价格线视为多空分水岭。
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