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 一、微观分析 

1、4 日周四，一项对 26 家分析机构和贸易公司所作的调查显示，

2015 年收割前，美国大豆库存料较美国农业部（usda）11 月预估下降

5.1%，而玉米和小麦库存有望增加。美国农业部将于北京时间 12 月 11

日（周四）凌晨 01:00 公布月度供需报告。以下为分析机构对美国截至

2015 年 9 月 1 日的玉米和大豆库存，以及截至 6 月 1 日的小麦库存的预

估(单位为百万蒲式耳)： 

2014/15 年度 

平均预估 预估区间 USDA11 月预估  

玉米 2,023 1,905-2,156 2,008   

大豆 427 400-455 450   

小麦 651 624-690 644   

2015 年北半球收割期之前，全球玉米、小麦及大豆库存或低于美国

农业部（usda）上月预测。以下为分析机构对 2015 年 10 月 1 日止玉

米、大豆库存，和 6月 1日止小麦库存的预测(单位 百万吨)： 

2014-15年度谷物库存预估 

预估均值 预估区间 USDA11 月预估 

玉米 191.42 190-194   191.50   

大豆 89.76       88.5-91.6   90.28   

小麦 191.80 189.5-193.2   192.90   

2、美国农业部发布的出口检验周报显示，截至 2014 年 12 月 1 日的

一周，美国大豆出口检验量约为 185.7 万吨，低于上周的 285.8 万吨，

但是继续领先于去年同期的 120 万吨，目前总检验量 2141.1 万吨，占出
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口计划的 45.7%。 

3、2014 年 11 月,国内各港口大豆实际到港 107 船 650.5 万吨，12

月份大豆到港总量预计 127 船 759.5 万吨，月比增 16.75%，1 月份高达

700 万吨，因大豆压榨利润刺激，国内到港大豆显著高于去年同期，对下

游价格形成压力。 

4、2014 年第 48 周(截止 11 月 30 日当周)，全国各地油厂大豆压榨

总量 1467900 吨（出粕 1166980 吨，出油 264222 吨），较上周的 1462350

吨仅略增 0.37%。本周大豆压榨开机率为 49.24%，较上周的 49.05%增加

0.19 个百分点。预计下周油厂开机率将继续提高，按目前油厂的开机计

划核算，2014 年第 49 周，全国各油厂大豆压榨总量将提高至 155 万吨，

较本周的 146.79 万吨增长 5.59%。（大豆压榨量数据为截止 11 月 28 日当

周的压榨量。） 

豆油低位成交也尚可，令当周豆油库存量与上周相比小幅下降，截

止 12 月 2 日当周，国内豆油商业库存总量 120.805 万吨，较上周同期的

123.3 万吨降 2.02%，较去年同期的 100.56 万吨增加 20.245 万吨，增幅

为 20.13%。下周油厂开机率将回升，而原油暴跌令油脂现货大跌，令买

家入市谨慎，油脂出货放慢，预计下周豆油库存或重新回升。 

油厂豆粕库存量仍微降，因饲料厂及经销商仍以随用随买为主，当

周豆粕未执行合同量小幅下降。截止 11 月 30 日，国内沿海主要地区油

厂豆粕总库存量 38.42 万吨，较上周（第 47 周）的 39.44 万吨仅略减

1.02 万吨，降幅 2.58%，较去年同期的 37.3 万吨下降 3.00%。当周豆粕

未执行合同 384.4 万吨，较上周（第 47 周）的 384.98 万吨略减 0.58 万

吨，降幅 0.15%，较去年同期的 234.44 万吨增长 63.96%。进入第 49

周，油厂开机率将继续提升，且豆粕走势偏弱，买家入市仍较谨慎，预

计下周豆粕库存量或将小幅回升。 

二、波动分析 

主要合约 周前收盘价 周收盘价 周涨跌 周涨跌幅% 周振幅% 周日均成交量 周日均持仓量 

豆粕 1501 3,028  2,985  -38  -1.2570 2.1833 136,802  368,252  

豆粕 1505 2,903  2,840  -52  -1.7981 2.6279 1,392,480  2,056,210  

豆粕 1509 2,892  2,833  -51  -1.7684 2.5659 362,907  1,141,200  

豆油 1501 5,690  5,618  -68  -1.1959 3.5526 49,673  114,442  

豆油 1505 5,800  5,716  -86  -1.4822 3.2747 440,181  675,178  
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豆油 1509 5,862  5,774  -90  -1.5348 3.3424 35,476  141,054  

豆一 1501 4,547  4,648  106  2.3338 2.8842 69,052  209,122  

豆一 1505 4,318  4,392  83  1.9262 3.1330 155,140  308,019  

豆一 1509 4,311  4,375  67  1.5552 2.6462 20,542  85,616  

原油暴跌牵连，油脂振幅巨大，周内出现跌停，周振幅 3.5%，受熊

市波动的商品环境影响，美豆表现震荡偏弱，国内现货粕价的下跌，显

示供给充裕，周期价收跌 1.8%；豆一逆势出现上扬，周线级别止跌仍待

外围市场考验。 

   三、结论和建议 

12 月上旬，豆类油脂市场，其价格的波动更多受到了原油暴跌的牵

连，以及整体商品的熊市波动氛围影响。下周是美国农业部 12 月供需报

告发布周，关于需求和库存的数据可能为市场关注焦点，预期库存调降

对市场影响利多。 

大豆压榨开机的提升，对价格是一种抑制，而时间方面，却有利于

市场季节性的反弹，但需关注整体商品跌势趋缓的配合，油脂跳空缺口

是反弹的强阻力，未能有效突破则不宜参与抄底；粕价在二次寻底的过

程中寻找支撑，中短期下降趋势打破方可考虑多单介入。 
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传真：0571 - 56282601 
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地址：无锡市南长区槐古豪庭15号 
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