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 一、微观分析 

1、10 月份，美国农业部 USDA 预测美国 2014/15 年度大豆产

量为 39.27 亿蒲式耳，高于 9 月份预测的 39.13 亿蒲式耳；大豆

平均单产预期为 47.1 蒲式耳/英亩，高于 9 月份预测的 46.6 蒲

式耳/英亩。下周一即 11 日晚间，11 月供需报告发布在即。市场

目前仍然关注产量数据，因为去年以及前年，美国农业部 11 月

份发布的大豆产量数据要比 10 月份预测值调高了一亿蒲式耳以

上。在过去 29 年里的 18 年里，美国农业部在 11 月份上调了大

豆产量数据，这 18 年里平均上调的幅度为 4600 万蒲式耳。而处

于季节性低位的时间周期里，市场利空效应仍存在较大变数，目

前市场预期美豆产量 39.69 亿蒲，库存数据下调至 4.42 亿蒲。 

油世界预计 2014/15 年度美国大豆产量为 1.069 亿吨，高于

早先预测的 1.01 亿吨，上年为 9140 万吨。但是巴西大豆产量预

测值调低至 8900 万吨，低于早先预测的 9000 万吨，上年为 8610

万吨。阿根廷大豆产量预测值也调低至 5400 万吨，低于早先预

测的 5600 万吨，上年为 5400 万吨。 

2、美国农业部（USDA）大豆出口销售报告显示：截至 10 月

30 日当周，美国 2014-15 年度大豆出口净销售 1,609,900 吨，多

于市场预期。2015-16 年度大豆出口净销售 3,200 吨。当周，美

国 2014-15 年度大豆出口装船 2,915,600 吨。截止到 2014 年 10

月 30 日，2014/15 年度(始于 9 月 1 日)美国对中国(大陆地区)大

豆出口装船量为 740.12 万吨，高于一周前的 517.24 万吨，也高

于上年同期的 647.31 吨。过去一周美国对中国装运 222.88 万吨
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大豆，高于前一周的装运量 145.62 万吨。迄今美国已经对我国

售出但尚未装船的 2014/15 年度大豆数量为 1479.29 万吨，低于

一周前的 1548.16 万吨，但是高于去年同期的 1467.51 万吨。本

年度迄今为止，美国对华大豆的销售总量(已经装船和尚未装船

的销售量)为 2219.41 万吨，较去年同期的 2114.82 万吨高出

4.9%，上周是同比提高 2.8%。 

3、11 月 7 日，全国港口棕榈油库存总量 45.63 万吨，较昨

日 46.13 万吨降 1%，较上月同期的 65.94 万吨下降 20.31 万吨，

降幅 30.8%，2013 年年同期 86.35 万，2012 年同期 76.5 万，

2011 年同期 49.4 万，2010 年同期 22 万。5 年平均库存为 55.97

吨。棕榈油库存处于较低水平。 

截止 11 月 4 日，国内豆油商业库存总量 131.99 万吨，较上

周同期的 134.41 万吨降 1.8%，但较去年同期的 106.75 万吨增加

25.24 万吨，增幅为 23.64%。短期内豆油库存或保持缓慢降低态

势。 

4、国内东北新豆供应旺季，因缺乏收购主体，供需面疲

弱，并且缺乏国储政策支持，短期市场信心较难恢复，收购商囤

货谨慎，中线来看，年底前农民有套现需要，届时市场可能出现

一小波卖粮高峰，预计元旦前东北豆行情仍将延续偏弱走势。 

不过，随着产区商品豆收购价已跌破 2013 年 7 月水平，近

日东北市场跌速有所减缓，经过前期的准备，国家发改委、农业

部等相关部门建立的种植面积统计网点已经陆续开始运作，近期

黑龙江各地已开始核实统计农户的大豆实际种植面积，

2014/2015 年度国产大豆目标价格补贴开始进入实质性操作阶

段，差价补贴如何到位为市场关注焦点。 

二、波动分析 

CBOT 大豆继上周出现年内较大涨幅（7.3%）后，供需报告前周出

现较大跌幅（-6.3%），市场波动率在低位明显放大，至此低位震

荡持续 12 周之久。美豆和美粕先抑后扬，周初跌势较大， 
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后半周出现反弹，整体交投清淡。国内豆一近期远弱局面延续，

粕价周内亦受到禽流感疫情的冲击，波动加剧。 熊市行情临近

季节性低位时间，市场的分歧难免加大，宜注意缩短交易周期，

关注供需报告方向性指引。 

三、技术形态探讨 

图 1、美豆指数：周线处于强势震荡 

 
技术说明：持续周线上涨后，在 11 月供需报告发布前周，

市场陷入震荡。 

图 2、连粕指数：周线遇阻强势震荡 

 
技术说明：已经收回四个月跌幅的 0.191 位，价格有机会回
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升挑战 0.382 位，短期回档后延续强势震荡的可能性大。 

图 3、连豆油指数：周线低位震荡箱体运行 

 
技术说明：低位震荡拉锯 12 周，波动率出现放大，策略上

方向突破跟进。 

    四、结论和建议 

供需报告周，市场的波动将出现放大，预期美豆产量利空冲

击力度减弱，需求数据或库存数据可能更易对行情起到直接的影

响。弱势行情震荡容易出现反复，宜缩短交易周期，暂不宜单边

杀跌，套作为主。 
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