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 一、微观分析 

1、10 月报告因美国政府停摆而停发，备受谷物市场瞩目的

11 月供需报告，于 8 日周五凌晨 1 点出炉；11 月定产报告尘埃

落定之后，产量反不足以再影响价格，市场的关注重点，转移到

其他因子之上。 

与 9月美国大豆的供需平衡表相比，USDA调降美豆播种面积

0.91%，将美豆单产大幅调高 4.33%至 2.89吨/公顷，美豆产量调

高 3.44%至 8866万吨的三年高位水平，总供给调增 3.76%至 9290

万吨。需求端中，调增出口 5.82%至 3946 万吨，总需求增加

4.26%至 8827 万吨。总库存消费比 5.25%，与 11/12 年 5.37%的

水平相当。市场解读为供给报告利空出尽，更乐于挖掘需求端的

积极变化。 

关于南美大豆的产量，USDA 维持巴西 8800 万吨、阿根廷

5350 万吨的水平不变。世界大豆供需平衡表中，因 USDA 调低

12/13 年结转库存，使得 13/14 年大豆期初库存下降 2.34%，在

增产和增需基本平衡的状态下，实现 13/14 年度结转库存的下降

1.83%。且 7023 万吨的结转库存数据远低于场预期的 7230 万

吨，也低于 9 月预期的 7150 万吨，为市场注入超跌反弹的动

力。 

2、截止到 2013 年 10 月 31 日，美国 2013/2014 年度，大豆

累计销售量 3324.74 万吨，较去年同期（截止 11 月 1 日）

2594.16 万吨，同比增长 28%，累计出口装船 910.18 万吨，去年

11月 1日累计出库装船 980.5万吨。本年度至今，中国累计购买
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美豆 2114.8万吨，同比增长 32%，累计装船 647.3 万吨，去年同

期为 646.1 万吨。美豆出口销售量处于历史同期较高水平，反应

大豆旺盛的需求。 

3、15 日消息，今年在东北地区（内蒙古自治区、辽宁省、

吉林省、黑龙江省，下同）继续实行玉米、大豆临时收储政策。

玉米（国标三等）临时收储价格为：内蒙古、辽宁 1.13 元/斤，

吉林 1.12 元/斤，黑龙江 1.11 元/斤。玉米临储收购水分扣量按

1：1.3 执行，同时按 1：0.3 扣价作为企业烘干费。大豆（国标

三等）临时收储价格为 2.3 元/斤。临时收储起始时间由国家有

关部门根据市场情况研究确定，截止时间为 2014 年 4 月 30 日。

具体操作办法由国家粮食局会同国家有关部门另行研究制定。 

4、截至 11 月 15 日，国内主要港口 24 度棕榈油库存总量为

94.54 万吨;大豆港口库存 524.7 万吨。11 月中旬以来，大豆和

棕榈油港口库存呈回升势态。 

5、压榨利润仍现小幅回升。截止到 11 月 14 日，进口大豆

压榨利润，广东为 266 元/吨，较 7 日回落 50 元/吨；山东、江

苏、天津等地，分别回升 20 到 30 元/吨的水平。油厂压榨利润

涨跌不一，总体仍呈小幅走升势态。 

二、波动分析 

油脂价格，出现的是连续 6 个季度的下跌，往期处于漫漫熊

途，而近期来看，一个小油品价格的急涨，对油脂市场的信心带

来极大改观。 

全球椰子油的产量，常年维持在 370 万吨上下的水平，仅占

全球植物油产量的 2%，属小宗油品；菲律宾椰子油产量 173 万

吨，占世界椰子油总产量的 46%，是重要的供给国。台风“飞

燕”重创菲律宾，影响椰子油供应，导致这个小油品出现了急促

的上涨。这或将引发油脂市场的“蝴蝶效应”，油脂价格回升已

成趋势。 

粕类价格，菜粕处于领跌之列，冬月跌势仍在深化；豆粕表
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现抗跌，但单边涨势压力重重，3300 到 3330 压力区域尚不能有

效做出突破。交割迫近，导致正向套利机会持续存在，多近空远

正当其时，单边机会欠佳。 

三、技术形态探讨 

连豆油指数下跌满周年后的第 55个交易周将颇为重要 

 

技术说明：三年来新低未能跌破，反出现周线级别止跌迹

象。因斐波纳契时间数列指向了第 55 个交易周，可能会形成技

术上的共振和反弹。底部横走重心上移，节前有望演绎多头行

情。 
连豆指数周线级别运行至阻力区调整回撤

 
 

技术说明：曾因抛储而带来破位下跌，如今颈线位成为反弹
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的强阻力区，能否升破唯系收储政策，地量整理暗示下跌动力不

足，政策敏感期将限制下跌空间，宜寻找恐慌抛售时吸筹多单。 
连粕指数周线级别仍处于下跌周期 

 

技术说明：粕价反抽收阴，未摆脱下降通道或下跌周期，仍

宜沽空思路对待。 

    四、结论和建议 

油脂价格，关注并积极参与单边上涨的多头行情；套利交易

机会，推荐多菜空豆。粕类延续沽空，并可多近空远正向套作。 
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