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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、11 月上旬近半数食品价格上涨。据国家统计局，11 月

上旬，50 城市 27 种主要食品中，价格较上旬上涨的有 13

种，较 10 月下旬增加 4 种；下降有 11 种，较 10 月下旬少

4 种；持平的 3 种。蔬菜价格止跌反弹。肉类价格略有上涨。

鸡蛋价格持续下降。粮油价格平稳。

2、国家发改委已将《关于做好 2012 年秋粮收购工作的通

知》（下称《通知》）下发至各省及国家储备粮管理总公司，玉

米收购价 1.05—1.07 元/斤不等，大豆收购价 2.3 元/斤。

3、据中华粮网统计，2011 年国内食品豆需求量约为 1450

万吨，其中传统大豆食品加工约 650 万吨（豆腐 50%、豆制品

40%、豆浆 10%），直接食用大豆约 450 万吨，其他食品加工约

350 万吨。旺盛的食用需求挤出油用必要，在供给紧张供需格局

之中，食用加工概念有待深入挖掘，并支撑大豆价格。

4、截止到 11 月 14 日，国内大豆港口库存 547.96 万吨，

较上周下滑 13 万吨；棕榈油港口库存 78.9 万吨，较上周小幅

回升 0.2 万吨。

5、USDA11 月报告显示，预计美国 2012/13 年度大豆单产

39.3 蒲/英亩，较上月报告 37.8 蒲/英亩增加了 1.5 蒲/英亩，

大豆总产量 29.71 亿蒲式耳，较上月报告 28.6 亿蒲式耳增加了

1.11 亿蒲，均高于市场预期，报告还预计美国 2012/13 年度大

豆结转库存为 1.40 亿蒲，较上月报告上调 1000 万蒲，高于市

场平均预期的 1.31 亿蒲式耳。这样，美国大豆库销比有望小幅
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回升至 4.6%，对豆类价格形成基础利空。

6、11 月 12 日，马来西亚棕榈油局（MPOB）公布的数据显

示，马来西亚 10 月棕榈油产量环比下滑 3.3%至 194 万吨。数据

还显示，截至 10 月末，马来西亚棕榈油库存为 251 万吨，环比

增加 1.1%。马来西亚 10 月棕榈油出口量为 176 万吨，环比增加

16%。

按历史规律，10 月份往往为马来西亚棕榈油产量和库存的

高峰月份。目前的马来西亚出口数据虽仍小于产量数据，但产

量缩减拐点的出现，将有利于超跌市场预期的修正，并对后期

去库存抱有乐观预期。

二、二、二、二、波动分析波动分析波动分析波动分析

本周，美国大选、中共十八大等一系列宏观不确定性因子

相继消除，市场此前表现为剧烈震荡；USDA11 月供需报告，确

立了本季产量高于预期，并造成周初豆类油脂价格跳空大跌，

领跌商品，而后市场在周初的跳空缺口下方，震荡整理，表现

为油强粕弱，大豆价格受国储入市支撑，4700 点显示强烈支

撑。

三、结论和建议三、结论和建议三、结论和建议三、结论和建议

受供需报告冲击，豆类油脂补跌，12 日即周初形成缺口压

力区。其中，油粕表现出的压力尤为沉重，受此压制期价屡创

冲高无功而返，震荡横走于短期均线之下，呈空头排列格局。

操作上，大豆表现强劲，4700 支撑有效有望独立走强；油粕尽

管超跌，但缺口未能弥合则短线交投为宜，警惕续跌寻底风

险。
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