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 一、微观分析 

1、目前国产大豆现有支持政策面临越来越严峻挑战，今年

首次推出的直补政策，从操作上看，当大豆市场价格低于目标价

格时，农民仍按市场价格随行就市自由销售，二者之间差价由政

府依据其种植面积和平均单产进行补贴，因其补贴由国家支出，

这使得收购商产生严重的压价收购心理。 

东北经销商对外销售大豆不畅，临储收购取消，并且国家叫

停对非转基因的宣传，更将进一步影响国产大豆的走势，收购商

看空心理较强，收购谨慎，价格持续下调。这些因素，对国产大

豆价格形成压力，商品豆看低至 2元/斤。 

2、美国农业部（USDA）23 日周四公布的大豆出口销售报告

显示：截至 10 月 16 日当周，美国 2014-15 年度大豆出口净销售

2,166,800 吨，2015-16 年度大豆出口净销售 3,300 吨。当周，

美国 2014-15 年度大豆出口装船 1,880,100 吨。截止到 2014 年

10 月 16 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 372.18 万吨，高于一周前的 240.86 万

吨，也高于上年同期的 96.08 吨。过去一周美国对中国装运

131.32 万吨大豆，高于前一周的装运量 116.56 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 1588.17

万吨，高于一周前的 1549.36 万吨，但低于去年同期的 1701.67

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 1960.35 万吨，较去年同期的 1797.75 万

吨高出 9.04%，上周是同比降低 0.4%。旺盛的出口销售数据，对
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盘面的起到了重要的推动作用。 

3、阿根廷农业部将玉米播种面积预估由 560 万公顷调至 550

万公顷，小麦面积由 450 万公顷调至 460 万公顷，大豆产量由

5300 万吨调至 5340 万吨。远期大豆供给增长趋势仍在。 

4、当前国内棕油库存下降较快，不足 53 万吨，且货权集中

在油厂和进口商手中，令油脂现货表现相坚挺。只不过，国内豆

油库存仍高企（136 万吨），11-12 月份低成本大豆将集中到港，

总量或达 1280 万吨，加之国内外棕榈油倒挂幅度大幅收窄后，

11-12 月棕榈油到港量也将放大至月均 40-45 万吨，回归正常，

对油脂现货市场长线走势形成压制，油脂市场回升空间受限。 

5、关于粕类，水产需求结束后，后期菜粕需求主要依赖畜

禽料，但必须与豆粕保持一定价差才会有使用优势，因此菜粕价

格难有独立走势，目前豆粕行情在大豆到港量少，货紧支撑下短

线表现偏强，菜粕行情也将受益于其涨势，部分地区反弹。豆粕

价格集中在 3430 至 3570，菜粕价格集中在 2280 到 2380。 

二、波动分析 

美豆收割进度的迟缓、南美播种的迟缓、以及北美出口销售

需求的旺盛等，均在 10 月供需报告后，刺激 cbot 大豆价格持续

反弹。 

在美豆周线级别长势扩大的影响下，国内油粕的上涨，颇显

疲态，跟涨而有失顺畅，显示国内市场存供给压力，需求亦平淡

下，买兴热情缺乏。国内大豆主力合约，周线仍处于空头市场之

中，远月价格在半年来低位区域震荡，形势不容乐观。 

三、技术形态探讨 

图 1、美豆指数：出现近五个月以来最长长势 
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技术说明：利多 10 月供需报告后，价格出现重要的反抽，

但临近 0.25 技术阻力为，进一步上攻未能突破持稳宜谨慎。 

图 2、连粕指数：日线反抽进入阻力区 

 
技术说明：脱离底部反弹超 6%，进入颈线阻力区域。缩量反

弹后的单日放量上涨，多单短期需警惕。 

图 3、连豆油指数：下降楔形区域弱势整理 

 
 

技术说明：下档支撑 5700，上档压力 5900，价格囿于楔形区域

弱势震荡，宜关注突破方向跟进。 

    四、结论和建议 
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CBOT 大豆价格，900 关口触底后持续上涨已 17 个交易日，

本周长势出现扩大，并一度触及千点关口，南美种植和北美出口

需求等因素，相继对市场带来有利扶持。油粕市场中粕价强劲，

油脂积弱。 

维持美豆震荡转强判断，并维持粕价、油脂的超跌后回升，

可波段参与多单，并注意粕价偏强油脂偏弱的市场结构。豆一需

区别对待，注意续跌风险。 
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