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 一、微观分析 

1、2015 年 9 月 5 日，私人分析机构 Informa 经济公司发布报告，将 2015

年美国大豆单产预测值调高到每英亩 47 蒲式耳，高于上月预测的 45.4 蒲式耳/

英亩。2015 年美国大豆产量预计为 39.24 亿蒲式耳，也高于该公司上月预测的

37.89 亿蒲式耳。  

美国农业部将于周五（9 月 11 日）夜间 24 时，发布更新后的产量预测数

据。美国农业部 8 月供需报告中，预测美国大豆单产为 46.9 蒲式耳/英亩，产量

预计为 39.16 亿蒲式耳。CBOT 市场下半年以来，追随商品大势，反季节下跌寻

底，目前持续下跌四周，行业预计熊市将打破美国大豆种植成本区 800 到 900 美

分区间。 

2、今年强厄尔尼诺天气中，美国大部分地区多雨，总体有利于大豆生长，

因为大豆是一种偏湿的作物。而美国中西部大豆播种期普遍晚 2-3 周，收获期也

会相对有所延后（植物有一定的自我生长修复功能），因此，今年美国大豆后期

生长时期的天气状况，对大豆单产水平显得尤为重要，收获季需主要考察早霜威

胁等。 

3、据 JCI 统计，截至 8 月 28 日的第 35 周里，我国沿海主流油厂豆粕库存

总量为 148.80 万吨，环比上周 139.52 万吨增加 9.28 万吨或增幅 6.65%，同比

去年 137.15 万吨增幅为 8.50%；未执行合同量降至 301.00 万吨，环比上周

313.50 万吨减少 12.50 万吨或降幅 3.99%，同比去年同期 396.01 万吨的降幅则

为 23.99%。 国内沿海主流油厂进口大豆库存水平持续增加，但局部地区油厂开

机水平则相应有所减少，而国内外期货市场的持续承压使得国内终端市场总体提

货速度放缓，国内主流油厂豆粕成交总量仅为 36.15 万吨，虽然环比增幅达到
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46.36%，但低于正常 50-70 万吨的周度成交量水平。 

4、据美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的报告显示，投机基金在 cbot

大豆、豆粕、豆油净多持仓规模持续四周缩减。其中，大豆净多 30716 手，上周

46911 手；豆粕 72539 手，上周 82778 手；豆油 11105 手，上周 15558 手。此

前，投机基金误判形势，净多规模一度升至年内新高，在 7 月中下旬达到峰值。 

二、波动分析 
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当前金融形势复杂，市场动荡频繁往复。美联储 9 月议息会议临近，这个长

期以来，被普遍认为是重要的加息时点，美国失业率达到充分状态，而非农就业

人数不及预期，首次加息仍存变数。农产品自身基本面的因素来看，9 月供需报

告将在周五发布，基金净持仓持续缩减，或是对产量前景的评估趋向乐观的信

号，市场熊市波动尚未看到多头转机。 

   三、结论和建议 

豆油 5460、棕榈油 4450 是上行重要阻力，未能突破则反弹多单宜退出，维

系长期空头思路。菜粕 2130 至 2100、豆粕 2780 至 2760 等为重要阻力区，低位

震荡思路。供需报告面前市场波动不确定性大，短线思路为宜。 
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